
 

 

敬请参阅最后一页重要声明                                                                       证券研究报告 

第 1 页 共 003 页 

 

 

证券研究报告 

特锐德（300001）点评报告 

 

业绩符合预期，充电量高速增长 
2019.08.29 

 徐超（分析师） 李子豪（研究助理）    

电话： 020-88836115 020-88836134    

邮箱： xu.chao1@gzgzhs.com.cn li.zihao1@gzgzhs.com.cn    

执业编号： A1310518060001 A1310119010001    

事件： 
2019 年 8 月 29 日，公司发布 2019 年上半年业绩报告：公司实现营业总收入 23.8

亿元，较上年同期降低 9.67%；实现归母净利为 8403 万元，较上年同期减少
31.58%。 

点评： 

 业绩符合预期，EPC 项目逐渐退出 

2019 年上半年，公司营收同比下滑 9.67%，净利润同比下滑 31.58%，扣除光伏
EPC 项目后，公司扣非净利较去年同期增长 20.22%。整个上半年来看，除 EPC

项目外，新能源汽车及充电业务保持 28%高速增长，上半年充电设备销售合同额
达 4.39 亿元，同比增长 62%。 

 传统业务地位稳固，变电站快速发展 

公司 2019H1 电气设备板块实现收入 17.07 亿元，同比下滑 4.4%，毛利率提升 0，
9 个百分点至 28.9%，整个上半年，公司实现签订模块化变电站 40 套，累计完成
签订模块化变电站 261 套，在传统电力设备行业地位稳固。公司模块化智能变电
站取得大唐、华电等项目。 

 费用率小幅提升，充电业务毛利率显著改善 

从公司三费来看，销售、管理、财务费用率分别同比提高 0.2%、+3.6%、1.5%，
管理费用率提高主要是计提股权激励费用所致。2019H1 公司实现充电量达 8.75

亿度，同比增速达到+101%，带动公司充电桩利用率提升，同样带动公司新能源
汽车及充电业务毛利率也提升 7.58 个百分点至 26.81%。我们预计随着公司充电
桩利用率提升，公司毛利率有望继续上行。 

 车企合作深化，积极向平台化方向转型 

公司同北汽新能源、广汽新能源等车企建立深度合作关系，同时 2019H1 公司与
捷顺科技达成全面战略合作协议，与顺丰加大了合作力度，与 T3 出行、快狗打
车、货拉拉、云鸟配送、美菜网等开展充电合作及平台互通，公司通过特锐德控
股和子公司的股权分配，建立市场与参与者利益一体化的国际化平台，公司积极
由重资产扩张向平台化企业转型。 

 盈利预测与估值： 

预计 2019-2021 年公司将实现净利 4.8、8.5 亿、14.2 亿，对应 EPS 为 0.48、0.85、
1.43 元/股，分别对应 40、23、14 倍 PE。维持强烈推荐评级。 

风险提示：充电桩利用率不及预期；资产减值风险；行业政策风险。 

主要财务指标 2018 2019E 2020E 2021E 

营业收入 5903.62  6966.10  8524.71  11004.96  
同比(%) 15.64% 18.00% 22.37% 29.09% 

归属母公司净利润 178.99 479.80 851.76  1424.47 

同比(%) -35.69%  168.05%  77.52%  67.24% 

每股收益(元) 0.18  0.48 0.85  1.43 
P/E 109.35  40.79  22.98 13.74 

 

强烈推荐（维持） 

现价： 16.65 

目标价： 24 

股价空间： 44% 

电力设备与新能源行业 

行业指数走势 

 

 

股价表现 
涨跌(%) 1M 3M 6M 

特锐德 -6.66  22.85  64.87  

电力设备 
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基本资料 
 

总市值（亿元） 213.98  

总股本（亿股） 9.98  

流通股比例 92.70% 

资产负债率 73.61% 

相关报告 
点评报告-特锐德（300001.SZ）：特来

电快速发展，向轻资产转型卓有成效 

点评报告-特锐德（300001.SZ）：股权

激励彰显信心，特来电进入高速发展
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附录：                 公司财务预测表         

 

数据来源：港澳资讯，公司公告，广证恒生 
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广证恒生电力设备新能源团队介绍： 

 徐  超：浙江大学核技术硕士，2 年证券研究经验，主要覆盖新能源发电。 

 李子豪：北京理工大学航天工程硕士，1 年证券研究经验，主要覆盖新能源汽车。 

 

广证恒生： 

 

地  址：广州市天河区珠江西路 5 号广州国际金融中心 4 楼 

电  话：020-88836132，020-88836133 

邮  编：510623 

 

股票评级标准： 

 

强烈推荐：6 个月内相对强于市场表现 15%以上； 

谨慎推荐：6 个月内相对强于市场表现 5%—15%； 

中    性：6 个月内相对市场表现在-5%—5%之间波动； 

回    避：6 个月内相对弱于市场表现 5%以上。 

 

分析师承诺： 

 

本报告作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告

清晰、准确地反映了作者的研究观点。在作者所知情的范围内，公司与所评价或推荐的证券不存在利害关系。 

 

重要声明及风险提示： 

 

我公司具备证券投资咨询业务资格。本报告仅供广州广证恒生证券研究所有限公司的客户使用。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，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。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保。我公司已

根据法律法规要求与控股股东（广州证券股份有限公司）各部门及分支机构之间建立合理必要的信息隔离墙制度，有效

隔离内幕信息和敏感信息。在此前提下，投资者阅读本报告时，我公司及其关联机构可能已经持有报告中提到的公司所

发行的证券或期权并进行证券或期权交易，或者可能正在为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产

品等相关服务。法律法规政策许可的情况下，我公司的员工可能担任本报告所提到的公司的董事。我公司的关联机构或

个人可能在本报告公开前已经通过其他渠道独立使用或了解其中的信息。本报告版权归广州广证恒生证券研究所有限公

司所有。未获得广州广证恒生证券研究所有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如

引用、刊发，需注明出处为“广州广证恒生证券研究所有限公司”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

市场有风险，投资需谨慎。 

 

  


