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艾能聚（834770）

北交所个股研究系列报告：

光伏电站开发运营企业研究



公司基本情况
1.1  主营业务

1.2  产品介绍
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1.3  财务情况
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1.1 主营业务 艾能聚主是一家以分布式光伏电站的投资运营为核心的清洁能源服务商；客户集中度较高

浙江艾能聚光伏科技股份有限公司成立于2010年，2015年在新三板挂牌，2023年在北交所上市。艾能聚是一家以分布式光伏电站的投资运

营为核心，并开展光伏产品制造等业务的清洁能源服务商，专业从事分布式光伏电站投资运营、分布式光伏电站开发及服务和晶硅太阳能电池

片的研发、生产和销售。就目前而言，公司超过60%的销售收入来自于电池片销售业务，从毛利率上看，公司该项业务基本是无盈利。

从公司前五大客户情况来看，客户主要有神舟新能源、国网浙江电力公司、旭晶新材料、绿谷光伏、品诺太阳能等企业。近年来，公司前

五大客户的销售收入占比较高，超过了60%，客户集中度较高。

图表1：公司产品收入构成情况（%） 图表2：公司产品毛利率情况（%）

数据来源：招股书，东方财富，亿渡数据整理

图表3：公司前五大客户情况（万元）

序号
2020年 2021年 2022年

客户 金额 占比 客户 金额 占比 客户 金额 占比

1 连云港神舟新能源有限公司 6,359.58 24.71% 连云港神舟新能源有限公司 11,132.28 32.57% 温州旭晶新材料有限公司 18,565.98 42.89% 
2 国网浙江省电力有限公司 3,673.35 14.27% 国网浙江省电力有限公司 5,117.75 14.97% 国网浙江省电力有限公司 3,784.56 8.74% 
3 浙江正泰太阳能科技有限公司 3,148.40 12.23% 温州旭晶新材料有限公司 4,922.07 14.40% 浙江绿谷光伏科技有限公司 2,308.69 5.33% 
4 温州旭晶新材料有限公司 1,430.36 5.56% 江苏爱康科技股份有限公司 2,300.20 6.73% 连云港神舟新能源有限公司 2,100.16 4.85% 
5 常州亿晶光电科技有限公司 1,344.55 5.22% 镇江品诺太阳能科技有限公司 982.68 2.88% 镇江品诺太阳能科技有限公司 919.08 2.12% 

15,956.24 61.99% 24,454.98 71.55% 27,678.47 63.93% 

2020 2021 2022

分布式光伏电站投资运营 29.23 23.74 24.70 

分布式光伏开发及服务 5.13 6.08 7.85 

晶硅太阳能电池片销售 63.26 61.80 66.64 

电池片代加工 0.97 6.80 0.82 

组件收入 1.41 1.58 0.00              

2020 2021 2022

分布式光伏电站投资运营 69.95 69.46 75.82 

分布式光伏开发及服务 17.39 18.14 22.75 

晶硅太阳能电池片销售 -8.85 4.50 0.64

电池片代加工 -3.30 5.22 0.24

组件收入 -2.22 13.86 9.12
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1.2 产品和服务介绍

资料来源：公司招股书

公司的产品及服务主要有分布式光伏电站投资运营、开发及服务，和太阳能电池片销售

图表4：公司的产品和服务情况

主要产品和服务 图示 简介/应用领域

 分布式光伏电站投资运营
公司自行投资建设并运营分布式光伏电站，与用电客户签订20年左右的能源管理

合同或购售电协议，从中获得稳定的光伏发电收入。

 分布式光伏开发及服务

为屋顶业主方开发分布式光伏电站服务业务，即公司面向广大工商业企业客户提

供分布式光伏电站建设相关的产品和服务，具体包括屋顶资源开发、分布式光伏

电站整体方案设计、光伏组件、逆变器等主要材料支持、并网支持、运行维护等

服务。

晶硅太阳能电池片

为太阳能发电单元，是利用光生伏特效应将太阳的辐射光能通过半导体材料转化

为电能的一种器件。主要应用于太阳能电池组件，最终应用于大型地面集中式光

伏电站、工商业屋顶分布式光伏电站和户用分布式光伏电站。
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1.3 财务情况 2018-2022年，公司业绩波动较大，业绩基本上无增长，公司的成长性较差

图表5：公司营业收入情况 图表6：公司净利润情况

图表7：公司毛利率及净利率情况 图表8：公司期间费用率情况

数据来源：东方财富choice，亿渡数据整理

整体来看，2018-2022年，公司业绩波动较大，业绩基本上无增长，公司的成长性较差。2018-2022年，公司营业收入复合增长率为-4.16%。

净利润复合增长率为1.42%。

盈利能力方面，公司毛利率基本稳定在21%左右，净利率基本稳定在14%左右，仅2020年毛利率、净利率下滑较大，分别为15.64%、-10.69%。

公司期间费用率一直保持在较低水平，并且近两年呈现下降趋势。2018-2022年期间费用率均值为6.66%。
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1.3 财务情况 公司研发费用金额较小，2019-2022年，平均每年仅为172.58万元

图表9：公司研发费用情况 图表10：公司资产周转情况

图表11：公司应收票据及应收账款情况 图表12：公司现金收入比情况

数据来源：东方财富choice，亿渡数据整理

总的来看，艾能聚的研发费用支出较小。2019-2022年，公司研发费用累计690.33万元，平均每年仅为172.58万元，平均研发费用率仅为

0.49%。截至2022年末，艾能聚共拥有87项专利，其中发明专利有9项。公司研发人共有37人，占公司员工总人数比例为19.68%；其中专科及以

下31人，占研发人员的84%。

从公司的资产周转情况来看，公司存货周转天数及应收账款周转天数均处于较为合理的范围内。2018-2022年，公司存货周转天数均值为

40天，应收账款周转天数74天。收现能力方面，公司的现金收入比呈下降趋势，但仍然保持在90%以上，五年均值为108%。
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行业分析
2.1  所属行业及产业链

2.2  光伏发电行业情况

2.3  行业竞争格局



艾能聚是以分布式光伏电站的投资运营为核心，属于太阳能发电行业2.1 所属行业及产业链

Ø 艾能聚是一家以分布式光伏电站的投资运营为核心，并开展光伏产品制造等业务的清洁能源服务商，专业从事分布式光伏电站投资运营、分

布式光伏电站开发及服务和晶硅太阳能电池片的研发、生产和销售。

Ø 根据《上市公司行业分类指引》（2012年修订），公司所属行业为“D44电力、热力生产和供应业”。根据《国民经济行业分类（GB/T4754—

2017）》，公司所处行业为 “D4416太阳能发电”。

Ø 光伏电站的上游原材料主要是太阳能电池片组件、逆变器、电子元器件等。

Ø 光伏电站的下游则为各类用电客户。

8

上游行业 中游行业 下游行业

光伏电站投资 设计

系统集成 运营收费

图表13：光伏电站产业链图

电池片 组件

逆变器 电子元器件

用电客户



全球光伏装机容量持续增长，2022年全球光伏累计装机容量1,046,614兆瓦，同比增长22%
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2.2 光伏发电行业情况

数据来源：国家能源局，国际可再生能源机构，同花顺，wind，亿渡数据整理

图表14：全球光伏累计装机情况 图表15：中国光伏累计装机情况

    太阳能是一种具有绿色无污染的可再生能源，由于化石能源的稀缺以及环保问题，目前世界各国都高度重视光伏产业的发展。根据统计数

据显示，近年来全球光伏装机容量持续增长，2018-2022年，年均增长率达到了22%，2022年全球光伏累计装机容量为1,046,614兆瓦。其中，

我国光伏装机容量年均增长率为25%，高于全球增速，2022年我国光伏累计装机容量为392,436兆瓦。

    分布式光伏电站设备主要安装在屋顶，其投资可行性与日照时长、交通条件、经济条件、当地电力公司并网调峰能力、电力市场消纳条件

等密切相关。我国东部发达地区屋顶资源充足，分布式电站发展较快。2022年，我国分布式光伏电站累计并网容量为157.62GW，同比增加

51.1GW。
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图表16：中国集中式及分布式光伏电站新增并网容量情况 图表17：中国集中式及分布式光伏电站新增并网容量占比情况
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同行可比公司主要有芯能科技、清源股份、亿晶光电、太阳能、东方日升、海泰新能等
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2.3 行业竞争格局

备注：市值及市盈率数据为2023年6月27日数据     资料来源：东方财富，亿渡数据整理

图表18：同行可比公司对比情况

序号 企业 简介 市值（市值） 市盈率 2022年营收(亿元) 营收同比增长(%) 毛利率(%)

1
芯能科技

（603105.SH）

2008年成立，2018年上市，公司是一家以分布式光伏为核心的清洁能源服务商，主营业
务包括分布式光伏电站投资运营（自持分布式光伏电站）、分布式光伏项目开发建设及
服务（开发+EPC+运维）、光伏产品生产销售、充电桩投资与运营，其中以分布式光伏
电站投资运营为主。

84 40 6.50 46.00 54.90

2
清源股份

（603628.SH）

2007年成立，2017年上市，公司是一家从事智能光伏跟踪器及其他光伏支架的研发、设
计、生产和销售；光伏电站的开发、建设及运营；光伏电力电子产品的研发、生产和销
售的高新技术企业。

42 27 14.42 41.65 22.71

3
亿晶光电

（600537.SH）

1998年成立，2003年上市，公司主要业务范围包括晶棒/硅锭生长、硅片切割、电池制
备、组件封装、光伏发电。2022年，亿晶获评“全球光伏百强品牌”、“中国光伏百强
品牌价榜”、“最具影响力光伏组件企业”、“中国分布式光伏优秀供应商奖”等荣誉。

88 33 100.23 145.47 5.89

4
太阳能

（000591.SZ）

1993年成立，1996年上市，公司实控人为国务院国有资产监督管理委员会，公司专注于
太阳能综合应用,致力于探索以光伏发电带动相关业务领域协同的多元发展之路,坚持以
光伏电站和光伏制造为主的传统业务与数据中心和能效服务为主的新型业务协调发展的
“2+2”相关多元化发展战略。

268 18 92.36 31.65 32.77

5
东方日升

（300118.SZ）

2002年成立，2010年上市，公司主要从事光伏并网发电系统、光伏独立供电系统、太阳
能电池片、组件等的研发、生产和销售。东方日升在全球范围内设立办事处和分公司并
且建立起全球销售网络,如中国、德国、澳大利亚、墨西哥、印度、美国、日本等,旨在
为全球提供绿色新能源。

280 27 293.85 56.05 10.69

6
海泰新能

（835985.BJ）

2006年成立，2022年上市，是一家专注绿色能源的高新技术企业,涵盖光伏组件、光伏
电站、光伏支架、储能、氢能五大事业板块,致力于系统化的为全球客户提供更具价值
的绿色能源解决方案。

20 21 63.87 41.05 12.82

7
艾能聚

（834770.BJ）

2010年成立，2023年上市，是一家以分布式光伏电站投资运营为核心,并开展光伏产品
制造等业务的清洁能源服务商,专业从事分布式光伏电站投资运营、分布式光伏电站开
发及服务和晶硅太阳能电池片的研发、生产和销售。

7 12 4.33 26.64 21.10
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除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据均代表过往表现，过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预示。

本报告由深圳市亿渡数据科技有限公司制作，本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但深圳市亿渡数据科技有限公司对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。本次报告仅供参考价值，无任何投资建议。


