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基本数据 

2016 年 12 月 12 日  

收盘价(元) 15.35  

总股本(万股) 13626  

流通股本(万股) 4914 

总市值(亿元) 20.92  

每股净资产(元) 1.31  

PB(倍) 11.72  

              

 

 

 

 

 

财务指标 

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 

(万元) 
2392.35 5204.99 53374.25 80061.37 112085.92 

净利润 

(万元) 
331.08 2272.82 4775.60 9378.04 14738.27 

毛利率（%） 73.78 67.34 15.66 18.19 19.83 

净利率（%） 13.84 43.67 8.95 11.71 13.15 

ROE（%） 9.03 63.69 24.73 35.54 38.34 

EPS(元) 0.27 3.06 0.35 0.69 1.08 

 

北京富电绿能科技股份有限公司主要专注于新能源汽车充电

基础设施的研发、制造和销售，及充电站整体解决方案的提供。 

公司产品技术领先，具有较强的竞争实力。公司是全球为数

不多的具备超级充电站技术的企业之一。公司的产品和服务主要

提供给新能源汽车充电桩运营商、投资商、政府、大型企业、新

能源汽车生产商、个人等。 

携手巨头，打造系能源汽车生态圈。公司在行业内率先提出

了新能源汽车生态圈发展模式，并实地践行。公司陆续与吉利控

股集团、中国人保、海华租赁、时尚集团等各领域巨头达成了战

略合作关系。2016 上半年，公司与吉利新能源合作，成为北京地

区吉利帝豪 EV 的总经销商。与乐视集团共同成立-乐电出行汽车

租赁（北京）有限公司，进军电动车分时租赁领域。 

 

盈利预测 

预测公司 2016~2018 年归属于上市公司股东的净利润分别为

4775.60 万元、9378.04 万元和 14738.27 万元，每股收益分别为 0.35

元、0.69 元和 1.08 元，2016 年 12 月 12 日收盘价对应于公司

2016~2018 年动态市盈率分别为 43.80 倍、22.30 倍和 14.19 倍。 

风险提示 

经营现金流为负，市场竞争风险，核心人才流失风险。

富电绿能（430087）            桩车联动，构造新能源汽车生态圈 
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 风险分析 

公司实际控制人及管理团队方面:  

通过分析公开信息，未发现公司实际控制人及管理团队方面存在明显风险。 

财务方面： 

1、经营现金流为负 

公司业务处于快速扩张之中，现金流压力较大。2016 上半年，公司经营现

金流为-4699.37 万元，公司需要通过募集资金满足公司发展需要，目前正在定

增募集资金。 

 公司业务及行业方面： 

1、市场竞争风险 

国内生产制造充电桩的企业较多，其中不乏具备研发和资金实力的上市公

司。随着新能源汽车的快速发展，进入充电桩制造领域的企业数量将增加，从

而加大了行业的竞争力度。若公司不能持续强化研发和技术的投入，进一步提

升产品的整体性能，将对公司的业绩提升和持续增长产生不利影响。  
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 新能源汽车领域生态服务系统提供商 

北京富电绿能科技股份有限公司主要专注于新能源汽车充电基础设施的研

发、制造和销售，及充电站整体解决方案的提供，产品包括新能源汽车直流桩、

交流桩、移动充电车、智能充电桩等。 

公司是全球为数不多的具备超级充电站技术的企业之一。公司的产品和服

务主要提供给新能源汽车充电桩运营商、投资商、政府、大型企业、新能源汽

车生产商、个人等。基于新能源汽车行业的发展趋势和用户体验，公司重点打

造在超级充电站方面的核心优势，充分融合了低碳、通讯、新材料、光伏、建

筑、互联网等领域的技术，在行业内树立了差异化的独特竞争优势，公司的充

电站适用于商业中心、产业园区、酒店、旅游景点、交通枢纽、高速公路、住

宅小区等各种场地。 

公司于 2015 年完成重大资产重组，公司的控股股东及实际控制人变更为吕

勤燕，公司经营范围增加了新能源汽车充电基础设施的制造和销售。2016 年 1

月，公司正式更名为北京富电绿能科技股份有限公司，公司业务全面进入新能

源汽车充电基础设施领域。2016 年上半年，公司在依托于在充电基础设施领域

的领先优势，公司布局了新能源汽车销售业务，与吉利汽车达成了战略合作关

系，成为吉利帝豪 EV 纯电动汽车北京地区的总经销商，实现了桩、车联动的

增值商业模式，为推动公司成为新能源汽车领域的生态服务系统提供商迈进了

坚实的一步。 

公司实际控制人为吕勤燕、庞雷夫妇。庞雷先生 2015 年 9 月至今，任北京

富电绿能科技股份有限公司董事长。吕勤燕女士 2016 年至今，任北京富电绿能

科技股份有限公司总经理。 

 

图表 1 公司前十大股东持股比例 

 

资料来源：Choice 

 新能源汽车产销两旺，充电桩领域持续升温 

 新能源汽车产量快速增长 

2015 年我国新能源汽车产量 37.9 万辆，同比增长 4 倍，新能源汽车产量渗
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透率达 1.35%。未来五年，在基数不断提高的基础上，新能源汽车产量仍将快

速增长。预测至 2020 年，新能源汽车产量有望达 290 万辆，渗透率达 9.27%，

年复合增长 45%。 

目前我国新能源汽车的市场需求还未得到大量释放。随着产业技术的成熟

以及充电站、充电桩等配套基础设施的不断完善，未来我国新能源汽车市场加

速发展的态势有望持续。2015 年以来，整个新能源汽车行业呈现出产销两旺的

局面。国家和地方政策扶持力度不断增强，全国 89 个示范推广城市中的 49 个

已出台实施细则。与此同时，充电桩数量的不足已经成为制约行业发展的一大

阻碍。 

在此背景下，最近充电桩行业持续升温，市场一致看好充电桩行业前景。

当前，国内充电桩建设数量严重落后，缺口达百万个。 

图表 2 新能源汽车发展进入快车道（单位：万辆） 

 

资料来源：中汽协，中国产业信息网 

 充电桩领域持续升温 

 一个完整的充电站所需的主要设备包括充电机、慢充桩、快充桩、高低压

电缆、变压器、变压器等。 

图表 3 充电站示意图 

 

资料来源：网络资料 
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为满足不断增长的新能源汽车需求，未来投资速度势必加快。充电桩是产

业链最确定性的投资机会，对应市场规模或在千亿元级别。 

国家不断加大对充电基础设施的政策支持力度，印发了《国务院办公厅关

于加快新能源汽车推广应用的指导意见》，有关部门抓紧制定配套支持政策，

已出台充电价格、财政奖励等文件，其他政策将陆续发布。一些省市地方政府

也相继出台了充电基础设施财政补贴、充电服务指导价格等配套支持政策。 

根据我国在公交、出租、环卫与物流等专用车、公务与私人乘用车等领域

的汽车增长趋势，结合国家新能源汽车推广应用相关政策要求和规划目标，经

测算，到 2020 年全国电动汽车保有量将超过 500 万辆，其中电动公交车超过

20 万辆，电动出租车超过 30 万辆，电动环卫、物流等专用车超过 20 万辆，电

动公务与私人乘用车超过 430 万辆。 

根据各应用领域电动汽车对充电基础设施的配置要求，经分类测算，2015

年到 2020年需要新建公交车充换电站 3848座，出租车充换电站 2462座，环卫、

物流等专用车充电站 2438 座，公务车与私家车用户专用充电桩 430 万个，城市

公共充电站 2397 座，分散式公共充电桩 50 万个，城际快充站 842 座。 

到 2020 年，新增集中式充换电站超过 1.2 万座，分散式充电桩超过 480 万

个，以满足全国 500 万辆电动汽车充电需求。 

随着政策的加码，未来几年我国充电桩数量将呈现井喷态势。预计到 2020

年，我国充电桩数量将达到 481.56 万个。 

图表 4 2013-2020 年中国充电桩数量规模及预测 

 

资料来源：中商产业研究院 

 公司产品技术领先，有较强竞争实力 

公司拥有独立的充电桩生产能力，不但可以生产交流充电桩（AC），也可

以生产直流充电桩（DC）。公司拥有领先的硬件、软件技术和开发团队，产品

安全性高，拥有四重保护，通过最严苛的美国 UL、欧盟 CE、中国国标等认证，

符合日本 CHAdeMO、欧美 SAE Combo 等快速充电标准，可与包括北汽、上汽、

长安、东风、江淮、宝马、特斯拉、通用等在内的国内外各大新能源车企充电

协议对标。 

公司取得了充电设备集中采集嵌入式软件和国网集中器嵌入式软件著作权，

使得产品具备超强的稳定性和响应速度；产品智能性强，集合计费、计量、支

付、搜索等增值服务，可实现远程控制、管理和维护。公司的产品在美国休斯

http://www.askci.com/reports/2016/02/26/032218221958.shtml
http://www.askci.com/reports/index192.html
http://www.askci.com/reports/
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顿已安全运营超过 5 年，体现了优良性能和高品质。 

图表 5 公司的充电桩产品 

 

资料来源：公司网站 

公司的产品和解决方案已成功应用于上海第一个光伏超级充电站-方松站、

全国最大的商业中心超级充电站-北京华贸站，全国最大的港湾充电站-北京西

客站瑞海站，及中标全国最大的 PPP 光伏超级充电站-北京石景山站。 

 桩车联动，完善生态服务系统 

2016 上半年， 依托于在充电基础设施领域的领先优势，公司布局了新能

源汽车销售业务。 

公司与吉利汽车达成了战略合作关系，成为吉利帝豪 EV 纯电动汽车北京

地区的总经销商，实现了桩、车联动的增值商业模式，为推动公司成为新能源

汽车领域的生态服务系统提供商迈进了坚实的一步。 

图表 6 吉利帝豪 EV 纯电动汽车 

 

资料来源：汽车之家 

吉利帝豪 EV 纯电动汽车是吉利汽车的一款经典产品。深受消费者好评，

公司代理销售吉利帝豪 EV 纯电动汽车大幅度提升了公司的营收表现，上半年

共实现营业收入 2.52 亿元，占公司上半年营业收入的 92.20%。公司汽车销售

业务业绩或将持续受益于吉利帝豪 EV 热销。 

http://www.askci.com/reports/
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图表 7 公司 2016 年上半年各业务板块营收占比 

 

资料来源：Choice 

2016 年 4 月，公司子公司北京富电新能源汽车销售有限公司成为杭州吉利

新能源汽车销售有限公司吉利品牌帝豪 EV 纯电动汽车北京区独家总经销。通

过该合作，公司实现了“桩+车”联动的协同业务模式，在获取了电动汽车的

销售收益的同时直接带动公司充电桩设备的销售。  

 布局新能源汽车销售业务，营收爆增  

 新能源板块收入暴增 

公司通过重大资产重组，2015 年收购上海富电的充电桩生产线设备具备了

新能源汽车充电基础设施制造业务。2016 上半年，该业务板块共实现销售收入

1,772.17 万元，同比增长 100%。2016 上半年，公司依托于在充电基础设施领

域的领先优势，公司布局了新能源汽车销售业务，与吉利汽车达成了战略合作

关系，成为吉利帝豪 EV 纯电动汽车北京地区的总经销商。共实现销售收入

25,237.48 万元，同比增长 100%。 

受充电桩销售收入及新能源汽车销售的大幅增加影响，公司 2016 年上半年

共完成营业收入 27,371.41 万元，较 2015 年度增长了 5,480.01%；实现利润总

额 1,046.86 万，较 2015 年度增长了 17,559.20%。 

图表 8 公司近三年营业收入和净利润 

  

资料来源：Choice 
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 新能源汽车销售收入占比较大，毛利率显著降低 

公司由于新能源汽车销售收入占比较大，导致公司毛利率显著降低。  

图表 9 公司近三年毛利率、净利率和期间费用率 

 

资料来源：Choice 

 携手巨头，打造新能源汽车生态圈 

公司在行业内率先提出了新能源汽车生态圈发展模式，并实地践行。公司

陆续与吉利控股集团、中国人保、海华租赁、时尚集团等各领域巨头达成了战

略合作关系。2016 上半年，公司与吉利新能源合作，成为北京地区吉利帝豪 EV 

的总经销商；与乐视集团共同成立-乐电出行汽车租赁（北京）有限公司，进军

电动车分时租赁领域。 

 盈利预测 

根据对行业状况及公司情况的分析，对公司进行盈利预测，预测公司

2016~2018 年归属于上市公司股东的净利润分别为 4775.60 万元、9378.04 万元

和 14738.27 万元，每股收益分别为 0.35 元、0.69 元和 1.08 元，2016 年 12 月

12 日收盘价对应于公司 2016~2018 年动态市盈率分别为 43.80 倍、22.30 倍和

14.19 倍。 

图表 10 公司盈利预测 

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 

(万元) 
2392.35 5204.99 53374.25 80061.37 112085.92 

净利润 

(万元) 
331.08 2272.82 4775.60 9378.04 14738.27 

毛利率（%） 73.78 67.34 15.66 18.19 19.83 

净利率（%） 13.84 43.67 8.95 11.71 13.15 

ROE（%） 9.03 63.69 24.73 35.54 38.34 

EPS(元) 0.27 3.06 0.35 0.69 1.08 
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2392.35  5204.99  53374.25  80061.37  112085.92  

331.08  2272.82  4775.60  9378.04  14738.27  

73.78  67.34  15.66  18.19  19.83  

13.84  43.67  8.95  11.71  13.15  

9.03  63.69  24.73  35.54  38.34  

0.27  3.06  0.35  0.69  1.08  
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【分析师声明】 

本报告中所表述的任何观点均准确地反映了其个人对该行业或公司的看法，并且以独立

的方式表述，研究员薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研究报告

中所表述的观点无直接或间接的关系。 

【免责声明】 

本报告信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本

报告所载的观点、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，不保证该信息未经任

何更新，也不保证我公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息

或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价，亦不构成个人投资建议。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则

本报告中的所有材料的版权均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不

得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其它人，或以任何

侵犯本公司版权的其它方式使用。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任。 

【评级说明】 

买入—未来 6 个月的投资收益率领先三板成分指数指数 15%以上； 

中性—未来 6 个月的投资收益率与三板成分指数的变动幅度相差-15%至 15%； 

卖出—未来 6 个月的投资收益率落后三板成分指数 15%以上。 

流动性评级参考债券评级，暂定为 A(AA、A）、B（BA、B、BC）、C、D 等 4 类 7 级，

分别代表新三板全体挂牌股票中流动性较好、一般、较差、很差等四个等级。 

本报告将首次发布于 D3 研究平台。D3 研究是一个付费

研究报告交流分享平台。在平台中您可以阅读别人的研

究成果，提出对某家特定企业的研究需求，也可以完成

别人的悬赏任务，或者将您的研究成果直接变现。微信

用户在微信端通过搜索 D3 研究或扫描二维码的方式查

找到 D3 研究公众号并关注后，即可成为 D3 研究的用户。 
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