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[Table_Title] 新能源汽车 

成功布局，三元动力电池业务迎来高速增长  

 
 [Table_Summary]  

投资要点：  

公司战略转型，成功进入三元动力电池领域。公司的传统业务是电线

电缆产品的生产与销售，是国内最大的电线电缆生产销售商。2015年

12 月公司以 12 亿元价格完成对江西福斯特的全资收购，成功进入三

元动力电池领域。江西福斯特承诺 2015-2017 年净利润分别不低于

7500万，9500万和 1.3亿。 

江西福斯特三元动力电池业绩超预期。江西福斯特成立于 2009 年，

主要生产 18650三元锂电池，日产量 100万支，该产品销售规模位居

国内首位。福斯特动力电池产品得到了下游客户的高度认可，目前福

斯特是众泰的两大核心动力电池供应商之一，是江铃汽车的唯一动力

电池供应商。2015 年福斯特共销售动力电池 6702 套，给下游客户众

泰、陕汽通家、赣州恒玖和山东凯马分别供应 4225套、929 套、1398

套和 150 套。福斯特 2015年营收 10.76亿，净利润 1.14 亿，超过业

绩承诺 52%。 

江西福斯特生产线持续改造与扩产，三元动力电池业务高速增长。公

司目前三元电池日产能 125 万支，其中 60%用于动力电池领域。公司

正在扩产两条三元动力电池生产线，产量为 25万支/条，其中一条生

产线将在今年 7月份达产，另一条生产线将在 2017年上半年达产。预

计到今年年底，福斯特生产规模将达到日产能 150万支（65%用于动力

电池，35%用于消费类电池）；到 2017年底，日产能将达到 175万支

（80%用于动力电池，20%用于消费类电池）。保守估计，福斯特

2016-2018 年三元动力电池的实际出货量是 1.2GWh,2.1GWh,3.3GWh，

处于行业领先地位。 

公司积极打通能源互联网板块，传统业务稳定增长。公司业务涉及三

大板块，三元动力电池、能源互联网和电线电缆。电线电缆是公司的

传统业务，每年保持稳定的增长。公司从 2013年开始布局能源互联网，

收购艾能电力（具备电力行业专业甲级资质）、中翔腾航（无人机）

等，打通能源互联网的设计规划、产品提供、施工安装、运营维护、

能效管理和总包服务等各个环节。目前公司能源互联网板块已经能给

公司提供稳定的现金流和部分利润贡献。 

投资建议：发展新能源汽车是国家战略，乘用车和物流车领域持续高

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 2,083/1,980 

总市值/流通(百万元) 23,434/22,276 

12 个月最高/最低(元) 26.23/6.00 
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速增长，这两大领域均选择三元动力电池，因此，三元动力电池将持

续收益。我们看好公司在三元动力电池领域的布局，有业绩，高成长。

首次覆盖，给予公司买入评级。 

 

 

图表 1：福斯特三元动力电池业务高速增长 

 2015A 2016E 2017E 2018E 

日产量（万支） 100 125 150 175 

动力电池占比(%) 40 60 65 80 

动力电池产能（GWh） 0.95 2 2.6 3.3 

实际出货量(GWh) 0.24 1.2 2.1 3.3 

资料来源：太平洋证券 

 

图表 2：主要财务数据 
 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入（亿） 113.52 117.11 151.43 168.74 174.73 

归母净利润（亿） 1.83 4.22 7.65 9.81 10.77 

增长率 -40% 131% 81% 21% 17% 

EPS（元/股） 0.18 0.20 0.35 0.45 0.49 

资料来源：太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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