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!"#$投资要点： 

Ø 十四五户外运动发展规划出台，鼓励户外装备自主品牌建设 

近期，体育总局、发改委等八部委联合发布《户外运动产业发展规划（2022-2025年）》。 

1）提出量化目标：到2025年，户外运动产业总规模超过3万亿元，建设户外运动营地1

万个，打造100个全国知名户外运动赛事与节庆活动品牌，户外运动管理人才达到十万

名，具备专业户外运动技能和服务水平的户外运动从业者达到百万名，熟练掌握户外运

动技能的深度参与者达到千万名。 

2）主要任务包括：推动自然资源向户外运动开放试点、推进装备器材便利化运输（引

导企业研发便携式装备）、搭建产业发展平台、加强场地设施建设等。强调优化露营产

品供给、鼓励露营基地建设，强调彰显产品与服务品牌，到2025年培育一批具有自主品

牌、创新能力和竞争实力的户外运动龙头企业。 

Ø 合作国内露营龙头品牌&基地，线上线下同步发力 

2020年中国便携式储能市场占全球5%，2022年是国内户外运动浪潮启动元年，在政策

催化和产业推动下，发展潜力即将释放。华宝新能国内品牌“电小二户外电源”已经与国

内知名露营营地壹岛、小野、花园等建立合作，搭建“电小二露营能量快充站”，由体验

推动需求。与知名户外运动装备品牌”牧高笛“（露营装备）、”探路者“（户外运动服装）

推出联名户外电源产品，借力二者在户外运动市场影响力和渠道优势，加速开拓国内市

场。2021年公司在国内收入占比仅为7%，截止目前电小二天猫旗舰店粉丝数近32万（竞

品E粉丝5万），已入驻全国23城36家山姆会员店，入驻一二线旅游城市多家线下电器数

码渠道网点，线上线下渠道同步发力。 

Ø 投资建议：预计2022-2024年收入分别达到39.96/ 72.70/ 107.41亿元，同比增长73%/ 

82%/ 48%；归母净利润达到3.39/9.01/12.75亿元，同比增长22%/166%/36%。当前股价对

应PE 68/26/19倍，考虑到公司品牌渠道较强竞争力和新品类新区域快速拓展，我们给予

公司2023年40倍PE，对应目标价375.59元/股，维持“买入”评级 

Ø 风险提示：政策落地节奏、实施方案尚存不确定性。 
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123,%0 235% 116% 73% 82% 48% 

456,-./0 234 279 339 901 1,224 

123,%0 541% 19% 22% 166% 36% 

EPS,//70 2.44 2.91 3.54 9.39 12.75 

893,P/E0 98.6 82.5 67.9 25.6 18.8 

843,P/B0 101.7 45.1 26.1 13.1 7.8 

数据来源：公司公告、华福证券研究所    
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