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充电桩-行业总览

方形动力电池
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行业判断

16 

27 26 27 27 

6 
12 

20 

41 

75 

0

10

20

30

40

50

60

70

80
充电桩制造市场规模（亿元） 充电桩运营市场规模（亿元）

充电桩制造：市场规模稳定在25

亿元左右，全国共有400余家制

造商。主要运营商均自行生产充

电桩或者通过关联公司进行采

购。由于设计制造技术门槛较

低，行业处于激烈的同质化竞争

中。预计未来充电桩制造商将以

运营商系企业为主。

充电桩运营：市场规模在快速扩

大，市场高度集中，前三名运营

商占据85%的公共充电桩。通过

掌握优良的建站资源和树立服务

口碑，运营商在逐渐构筑自己的

竞争优势。预计运营市场在未来

将延续目前全国性运营商、政策

性运营商和中小型运营商并存的

格局。

充电桩制造

充电桩制造和运营市场规模
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充电桩制造-产品价格与主要制造商

方形动力电池

行业分析

充电桩产品量价：公共充电桩预

计每年将新增8-10万台，私人充

电桩预计每年将新增25~30万

台。交流桩由于产品结构简单，

单台价格在2000元左右。直流快

充桩18年市场价格为0.5元/W，

预计今后三年每年仍有5~10%的

价格下降空间。

充电桩制造厂商：主要分为三

类：运营商、国网系公司和第三

方供应商。运营商以特锐德、星

星充电为代表，生产充电桩自用

并且外销；国网系公司以许继、

南瑞为代表，在国网招标中有较

大优势；第三方供应商以科士

达、奥特迅等为代表，充电桩业

务营收体量明显小于前两者。
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特锐德 5.3（整桩+场站共建） 运营商，自供+外销

许继 9.7（整桩+计费系统） 国网系充电设备制造商

科士达 0.6（整桩+模块） 第三方供应商

奥特迅 0.8 第三方供应商
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充电桩制造-产品类型与应用场景

方形动力电池

行业分析

充电桩产品分类：主要分为交流

慢充桩和直流快充桩两类。交流

桩大部分为随车配建，用于私人

车辆过夜充电等场景，目前在新

增公共充电桩中交流桩占比仍有

约40%。直流快充桩功率从30kW-

360kW,主要用于公共充电桩中。

在公交车等需要大功率充电的情

况下，一般会使用分体式充电

堆，采用一机四枪的配置，方便

多台车辆同时充电。

功率

7kW

360kW

应用场景

私人车辆 网约车、物流车 公交车

交流壁挂式充电桩

直流一体式

直流分体式充电堆

32.3%

67.7%

公共充电桩 私人充电桩

18年新增充电桩不同类型占比
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充电桩制造-技术原理

行业分析

充电桩技术原理：交流充电桩内

部结构简单，不对电能进行处

理，是通过新能源汽车内置的

OBC进行交直流变换，交流充电

桩只是起到电能传输和计费的功

能。直流充电桩内部相对复杂，

需通过功率模块对输入的电能进

行交直流变换。由于整流技术较

为成熟，并且功率模块供应商众

多，所以也并不构成技术壁垒。
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充电桩原理图

充电桩制造商毛利率

充电桩产品毛利率：由于充电桩

的制造技术难度较小，主要零部

件均是成熟的标准化电气产品，

行业竞争激烈，产品毛利率较

低。伴随充电桩价格的逐年下

降，预计毛利率会进一步降低。

交流慢充

直流快充

资料来源：Wind、工控网、平安证券研究所21446178/36139/20190707 15:39
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充电桩制造-成本拆解与零部件供应商

方形动力电池

充电桩零部件：充电桩零部件主

要分为功率模块、电气附件（包

括断路器、插头、电缆、接触

器）、触摸屏和计费系统、控制

板这四类。目前主流的充电桩制

造商如特锐德、星星充电、许继

等，均可自行生产功率模块、控

制板等，仅对外采购断路器、接

触器、电缆等标准化电气附件。

功率模块：从主要零部件的制造

难度来看，功率模块的技术含量

相对较高，部分中小制造商需要

外购功率模块。由于功率模块的

供应商较多，价格持续下降，预

计在今后三年仍将保持每年下降

5-10%的趋势。

直流充电桩成本拆解
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41%
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功率模块 HMI 电气附件 控制板

主要零部件 主流供应商

功率模块 华为、许继、南瑞、科士达、英可瑞

充电连接器 永贵、瑞安达、中航光电

显示与计费系统 许继、拓普威

断路器 良信、德力西、正泰
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功率模块价格走势

行业分析
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充电桩制造-行业趋势判断

方形动力电池

行业机会：目前主要运营商均自

行生产充电桩，只有国网采用公

开招标的方式，并且招标价格相

对较高，故在国网招标中具备稳

定中标能力的企业将能够持续在

该市场生存。与此同时，对充电

安全的关注使得产品质量较好的

企业具备一定的竞争优势。

行业风险：充电桩制造环节由于

产品技术门槛相对较低，具备生

产能力的厂商较多，并且预计在

未来三年每年新增充电桩数量并

无大的飞跃，我们认为制造环节

将持续处于红海市场。价格的持

续下滑和毛利率的下降可能会使

部分中小制造商逐步退出市场。
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行业总结
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充电桩运营-公共充电桩建设情况与主要运营商

方形动力电池

充电桩建设：根据国家发改委的

规划，至2020年需建成公共充电

桩50万台。近12个月平均每月新

增充电桩1万台左右，充电桩利

用率的提升使得运营商的建桩速

度在小幅提升。预计至2020年，

我国公共充电桩保有量将达到54

万台，超过政策规划目标。从地

域上看，北上广深等限牌城市和

东部沿海省份充电桩数量较多。

充电运营商：运营市场高度集

中，前三名运营85%的公共充电

桩。目前运营商主要分为三类：

全国性运营商（特来电、星星充

电）、政策性运营商（国网）和

区域性运营商（万马、科陆

等）。
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行业分析

充电桩运营-充电量情况与利用率

方形动力电池

公共充电桩充电量：伴随新能源

汽车保有量的快速增长，尤其是

在北上广深及东部省份新能源公

交车、网约车的普及，使得全国

公共充电桩的单月充电量较一年

前增长121%，达到35.6千万

kWh。从地域上看，主要是中东

部新能源汽车保有量较大的省份

充电量较多，中西部地区如西

安、成都等地由于新能源公交

车、物流车较多，充电量较大。

充电桩利用率：目前平均单桩每

日充电量目前达到30kWh，较一

年前提升50%。按平均功率30kW

进行测算，则每天充电时长为1

小时，利用率4%。通过近期调

研，目前主流运营商的整体利用

率在4-6%之间。
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行业分析

充电桩运营-各地补贴政策

方形动力电池

补贴政策变化：目前大部分城市

的补贴政策仍然是在建设环节，

鼓励运营商投资建站。在公共充

电设施建设比较成熟的北京，充

电桩补贴已经从建设完全转向运

营，根据北京市在18年9月发布

的最新充电桩补贴政策，将完全

按照充电设施的充电量进行补

贴，并且会对充电场站的日常经

营进行考核。我们认为，随着公

共充电设施数量的日益增长，政

策将从鼓励建设转向关注运营质

量，预计将有更多的城市采用度

电补贴的方式。

城市 补贴政策

北京

运营环节：根据利用率、收费标准等进行日常经营考核，分为A/B/C/D四级，

根据充电量进行补贴，补贴分别为 0.2/0.1/0.05/0 元 /kWh，上限为

1500kWh/kW*年。

根据安全生产、维护管理等进行年度考核，分为A/B/C/D四级，按照充电功率

进行补贴，补贴分别为106/90/74/0 元/kW*年，上限为20/17/14/0万元/站*年。

上海

建设环节：对设备给予30%的补贴，直流桩上限为600元/kW，交流桩上限为300

元/kW.

运营环节：公交环卫专用 0.1元/kWh，上限2000kWh/kW*年；其他公共充电桩

0.2元/kWh，上限1000kWh/kW*年。

深圳
建设环节：按照装机功率，直流桩600元/kW，交流桩300元/kW（总功率40kW及

以上）、交流桩200元/kW（总功率40kW以下）。

广州

建设环节：对充电桩及配套配电设施补贴投资额的30%，上限为公交/物流/出

租专用300万元/站，公共充电站90万元/站，分散直流桩12万元/台，分散交流

桩0.6万元/台。

运营环节：需保证5年内能连续正常使用，否则需退还补贴资金。

江苏 建设环节：直流桩600元/kW，交流桩400元/kW，单站补贴总额不超过200万元。

杭州 建设环节：按照实际投资额给予25%的补贴。

武汉 建设环节：对于单站投资超过50万元，补贴20%投资额，上限不超过300万元。

重点省市充电桩补贴政策

资料来源：中国充电联盟、Wind、平安证券研究所21446178/36139/20190707 15:39
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行业分析

充电桩运营-典型企业分析：特锐德

方形动力电池

充电业务情况：特锐德是全国性

充电运营商的代表，目前运营充

电桩数量占国内公共充电桩数量

的30%左右。公司充电桩充电量

从16年的1.3亿度上升至18年的

11.3亿度，增长869%。18年充电

业务收入约5.3亿元，同比增长

153%；充电设备销售及共建业务

收入7.5亿元，同比增长106%。

根据公司的公告，特锐德在2018

年充电业务已经实现盈亏平衡。

预计伴随充电桩利用率的不断提

升，公司充电业务板块将持续向

好。
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行业分析

充电桩运营-典型企业分析：国网

方形动力电池

国网充电桩建设：国网是政策性

充电运营商的代表，目前运营公

共充电桩数量为8.8万台，主要

覆盖“九纵九横两环”的国家高

速网络以及京津冀和长三角地

区。国网计划在2020年建成充电

桩12万台，目前还有3万台左右

的缺口。

国网充电桩招标：根据国网2020

年的规划，预计19/20年年均招

标数量为16000台。从招标充电

桩类型来看，直流桩占比在逐步

上升，18年招标中约70%为直流

桩，19年第一批招标已经全部为

直流桩，并且以60/120kW为主。

18年中标平均价格是1.17元/W，

对供应商产品质量、服务等要求

较高。

13276

16746

14262

1244

0

4,000

8,000

12,000

16,000

20,000

国网招标数量（台）

48%

32%

7%
6% 5%

1% 1%

60kW 120kW 150kW 200kW 100kW 300kW 350kW

国网充电桩招标情况

国网高速快充网络图 国网19年招标充电桩类型

资料来源：国家电网、平安证券研究所21446178/36139/20190707 15:39
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行业分析

充电桩运营-典型企业分析：万马

方形动力电池

充电桩建设情况：万马是中型运

营商的代表之一，在场站建设上

较为注重资产质量和后期运营效

率，绝大多数运营子公司为全资

公司。万马的充电站主要面向网

约车、公交车和物流车客户，原

因在于运营车辆的充电需求较高

并且稳定。我们认为，由于注重

场站位置的选择和运营服务质

量，类似于万马的中型运营商将

在自己的优势地域和客户群体中

持续保持竞争优势。

充电桩运营情况：18年公司平均

单桩日充电量在53kWh左右，全

国平均值为30kWh。由于公司仍

处在充电桩建设期，预计离实现

盈亏平衡仍需一定时间。

0.06

0.37

1.23

(1.0)

(0.5)

0.0

0.5

1.0

1.5

营业收入（亿元） 净利润（亿元）

0.43 

0.64 

1.00 

0

1

2

3

4

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2
运营充电桩数量（万台） 年充电量（亿度）（右轴）

万马联合新能源投资公司营收情况

万马充电桩建设与运营情况

万马主要充电站类型

资料来源：万马股份、平安证券研究所21446178/36139/20190707 15:39
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行业分析

充电桩运营-商业模式与竞争壁垒

建设模式：以自营为主，合作建

站除了少量来自小区物业、工业

园区的代运营外，主要是与公交

车、物流车和部分网约车品牌的

合作建站，例如建设公交车专用

充电站等。

商业模式：以提供充电服务收取

服务费为主，并且拓展其他增值

服务增加客户黏性和提高单客户

价值量。

自营 合作建站

建
设
模
式

公交车

部分网约
车品牌

物流车

商
业
模
式

充电服务 增值服务

竞
争
壁
垒

建站资源

服务质量

竞争壁垒：可供建设充电桩的场

站资源是最重要的壁垒，由于电

力供应的原因，一般一个1MW左

右的充电站在两公里左右范围内

具有排他性。服务质量主要是对

客户群体的培育，如提供免费充

电停车、专人引导等服务。

餐饮/停车

修车/卖车

万马在杭州部分充电站网点图

资料来源：万马股份、平安证券研究所21446178/36139/20190707 15:39
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行业分析

充电桩运营-建站投资与回报率

方形动力电池

充电站建设投资：建设周期一般

为3-6个月。

充电站建设投资包括两大部分：

a. 配套土建和电力系统改造，

造价约为0.7元/W;

b. 充电桩成本，约为0.5元/W。

利用率与回收期计算：测算单站

盈亏平衡点与静态投资回收期，

基本假设如下：

a. 充电站功率：1200kW, 单桩

功率60kW, 20台充电桩；

b. 总投资：144万元（1.2元

/W*1200kW）;

c. 可变成本：平台运营和维护

费用0.08元/kWh;

d. 充电站使用寿命为5~8年，残

值率0%。

使用寿命
（年）

服务费（元/kWh）

0.4 0.45 0.5 0.55 0.6

5 8.7% 7.5% 6.6% 5.9% 5.3%

6 7.2% 6.3% 5.5% 4.9% 4.5%

7 6.2% 4.7% 4.7% 3.8% 3.8%

8 5.4% 4.7% 4.1% 3.7% 3.3%

充电站

土建工程 配电系统 监控系统 充电桩

单个场站盈亏平衡点充电桩利用率

充电桩利
用率

服务费（元/kWh）

0.4 0.45 0.5 0.55 0.6

6% 7.1 6.2 5.4 4.9 4.4 

7% 6.1 5.3 4.7 4.2 3.8 

8% 5.4 4.6 4.1 3.6 3.3 

9% 4.8 4.1 3.6 3.2 2.9 

单个场站静态投资回收期（年）

典型充电站建设成本构成

资料来源：平安证券研究所21446178/36139/20190707 15:39
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投资建议

• 充电桩产品售价预计在今后三年每年仍有5-10%之间的价格降幅，由于充电桩技术
门槛相对较低，加之大部分龙头运营商均自行生产充电桩，第三方供应商的可达市
场容量较小，故制造环节预计将维持激烈竞争的格局。目前国网每年的充电桩招标
量在15000台左右，由于其对产品质量和后续服务的要求相对较高，招标价格具有
明显的吸引力，我们认为在制造环节，在国网充电桩招标中具备稳定中标能力的企
业将能够持续在该市场生存，对充电安全关注度的上升使得产品质量较好的企业将
逐步获得一定的竞争优势。

• 充电桩运营市场高度集中，特锐德、国网和星星充电占据85%的市场份额，其余市
场份额被区域性的中型运营商如万马、科陆和车企运营商上汽安悦、比亚迪等占
据。对于运营商来说，充电场站资源是其最为核心的竞争壁垒，此外较好的服务质
量将有助于其后期客户群体的培育。目前主流运营商的充电桩整体利用率在4-6%之
间，公共充电桩的主要用户群体是网约车、公交车和物流车，社会车辆的实际充电
需求较少。预计伴随新能源汽车保有量的上升，充电桩的整体利用率会逐步提升。
根据我们的测算，单个场站的利用率在6%以上时已接近盈亏平衡，预计在近两年将
会有更多的运营商实现盈亏平衡。

• 在充电桩制造领域建议关注科士达、许继电气；在充电桩运营领域建议关注龙头运
营商特锐德和场站运营质量较高的万马股份。

21446178/36139/20190707 15:39
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风险提示

1、电动车销量不及预期导致充电需求增速放缓的风险。随着国内一线城市限购政策的放开，或
将对电动车销量形成分流；补贴过渡期后的部分车型提价，或对销量形成抑制。若新能源汽车
保有量增速放缓，将会导致充电需求增长缓慢，使得充电桩平均利用率停滞不前。

2、充电服务费下降风险。目前在充电桩建设较为完善的一二线城市，充电市场处于充分竞争状
态，并且各大运营商仍在持续进行充电站建设。若运营市场竞争加剧，可能会导致运营商需要
通过下调充电服务费来获客，进而导致盈利能力受损。

3、补贴政策变动风险。目前全国主要城市针对充电桩的建设和运营设置了一定的补贴标准，若
政策出现大幅变化，如减小补贴力度或延长补贴发放时间，将对运营商产生不利影响。

21446178/36139/20190707 15:39
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股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对沪深300指数在±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于沪深300指数10%以上）

行业投资评级:
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