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市场数据  
收盘价(元) 25.34 

一年最低/最高价 13.34/31.54 

市净率(倍) 4.39 

流通A股市值(百万元) 2,794.31 

总市值(百万元) 3,554.19 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.78 

资产负债率(%,LF) 51.93 

总股本(百万股) 140.26 

流通 A 股(百万股) 110.27  
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增持（首次） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 234.26 511.81 689.76 2,460.01 4,682.09 

同比（%） 6.66 118.48 34.77 256.65 90.33 

归母净利润（百万元） 46.15 50.54 78.91 206.22 394.14 

同比（%） (23.88) 9.50 56.15 161.32 91.13 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.33 0.36 0.56 1.47 2.81 

P/E（现价&最新摊薄） 77.74 71.00 45.47 17.40 9.10 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 从无线控制到储能新贵，新动能驱动新增长：公司 2001 年成立，专业
从事工业无线遥控设备和新能源储能系统研发、设计、生产及销售，2021

年 11 月在北交所正式上市。2025Q1-3 实现营收/归母净利润 4.14/0.48

亿元，同比+23.47%/+8.99%，随着公司将业务重心逐渐从无线控制转向
储能方向，有望在 2026 年取得营收和归母净利润的进一步增长。 

◼ 下游需求稳健增长，公司双品牌布局市占领先：1）工程机械将逐步回
归稳健增长，起重机等需求回暖：中商产业研究院预测工程机械行业
2025 年规模达到 269 亿美元，到 2030 年预计将增长至 570 亿美元，
2025 年至 2030 年的 CAGR 约为 16%，行业需求稳健增长。2）公司双
品牌布局，产品谱系齐全：公司形成“HBC 代理+欧姆自有品牌”的差异
化品牌布局，产品谱系齐全，性能优异。 

◼ 储能市场增长空间显著，差异化策略竞争下在手订单丰富有望受益高
增：1）全球储能需求高增：①国内大储：由政策驱动转向经济性驱动，
2026 年需求预计同增 60%+；②美国大储：受政策抢装与长期 AI 需求
双轮驱动，2025 年需求预计 49GWh，2026 年有望超 70GWh，同增 50%+；
③欧洲及新兴市场：在电网稳定需求与强政策激励下快速扩容，2026 年
有望同增 90%+；④全球工商储：中国及欧洲工商储持续高增，2025-2030

年复合增速达 40%+；⑤全球户储：呈现区域分化，高补贴新兴市场成
为增长主力，全球预计保持 10-20%左右增速。2）差异化战略布局，在
手订单丰富，积极扩产满足高增需求，26 年有望高增：作为新进入者，
通过差异化策略聚焦中小客户与央国企体系，已完成全场景产品布局，
当前在手及意向订单近 2GWh，2025 年出货目标 1GWh，并规划 2026-

2027 年持续上量，同时积极扩充产能满足高增需求。 

◼ 固态产业化加速市场空间广阔，公司稳步推进布局：1）固态行业进展
与规模预期：政策及产业链支持力度加大，产业化逐步加速，预计 2030

年需求超 100GWh，市场空间广阔。2）公司积极推进固态布局，生产线
逐步落地：于 2025 年 6 月与冠鸿智能签订协议采购一条 200MWh 全固
态电池生产线，固态业务将为公司未来发展提供新的增长点。  

◼ 盈利预测与投资评级：我们预计公司 2025/2026/2027 年归母净利润分别
为 0.79/2.06/3.94 亿元，同比+56%/+161%/+91%。公司依托产品“代理+

自有品牌”双布局巩固基本盘，储能业务快速扩张驱动业绩增长，首次
覆盖，给予“增持”评级。 

◼ 风险提示：流动资金不足的风险、客户拓展不及预期、原材料价格剧烈
波动。  
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1.   从无线控制到储能新贵，新动能驱动新增长 

1.1.   长期深耕工业无线控制领域 

长期深耕工业无线控制领域，积极拓展新领域。公司成立于 2001 年 6 月，是一家

专业从事工业无线遥控设备和新能源储能系统研发、设计、生产及销售的高新技术企业，

面向全球提供定制化解决方案、专业服务与优质产品。公司产品广泛应用于工业自动化、

工程机械、新能源产业等多个领域。经过二十余年的实践、创新与技术积累，公司作为

德国 HBC 在中国唯一合作伙伴，在工业无线控制领域持续深耕，并通过收购重庆欧姆

等举措，强化技术优势与市场拓展，同时积极向新能源储能领域渗透，实现双主业的发

展战略。近年来，公司大力布局新能源储能业务，依托浙江湖州、山东菏泽两大基地，

构建全链条体系，在智能温控等领域实现技术突破，拥有多项核心专利，并与辰隆数字

科技有限公司等签署战略合作框架协议，业务应用涵盖新能源汽车、光伏、储能等新兴

领域，2021 年 11 月于在北交所上市。 

图1：海希通讯发展历程 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所 

1.2.   公司股权集中，结构清晰稳定 

公司股权集中，结构清晰稳定。截至 2025 年 9 月 30 日，公司的实际控制人为周

彤，一致行动人为周彤、周丹、李竞。公司实际控制人合计持股 21.92%，一致行动组合

计持股 28.36%。公司业务聚焦于新能源技术与工业自动化领域，旗下拥有包括海希新能

源（广东）有限公司、海希新能源实业（江苏）有限公司在内的多家子公司，主营业务

涵盖新兴能源技术研发、新能源驱动设备制造、储能技术及工业自动化系统解决方案等。 
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图2：海希通讯股权结构（截至 2025 年 9 月 30 日） 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所 

1.3.   公司核心管理层行业积淀深厚，团队稳定 

公司核心管理层具备深厚的行业背景与丰富的管理经验。多数成员拥有超过十年的

公司任职年限，对主营业务及市场环境有深入的理解。管理团队稳定且持续深耕相关领

域，保障了公司战略执行的连贯性与专业性。 

图3：核心管理层背景介绍 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所 

1.4.   工业无线遥控设备为核心基础，拓展储能新兴市场 
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产品布局以工业无线遥控设备为核心基础，同时大力拓展新能源储能这一新兴市场。

公司深耕无线遥控设备，同时积极布局储能领域，实现大型储能系统、工商业及户用储

能的全系列产品布局。目前，其在传统工业无线控制领域的销售业绩保持稳定，并在发

电侧储能、工商业储能及家庭储能等新兴市场实现了从核心部件到系统解决方案的实质

性突破与产品线全面覆盖。 

图4：公司主要产品 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所 

1.5.   储能新动能驱动新成长 

业务分类 产品名称 产品图示 产品介绍

按键式发射器

产品主要用于对起重机、工程机械等工业设备进行点动、启停等

开关量指令的控制，适合需要快速、精准触发单一动作的作业场

景。

摇杆式发射器
产品主要用于对工程机械、特种车辆等设备进行连续、精确的模

拟量控制。

3系列接收器

产品主要用于接收和处理发射器信号，实现对中小型工业设备的

无线遥控，适用于对控制路数和接口复杂度要求相对标准化的应

用场景。

5系列接收器

产品主要用于接收和处理发射器信号，实现对中大型或复杂工业

设备的无线遥控，通常具备更多的输入输出接口和更强的协议兼

容性，满足更复杂的控制需求。

7系列接收器

产品主要用于接收和处理发射器信号，实现对大型、重型或高可

靠性要求的工业设备的无线遥控与系统集成。该系列产品集成多

种工业总线接口，能与PLC等控制系统深度整合。

固定式
产品主要用于需要固定点位、长期稳定运行的工业遥控或数据通信场

景，例如作为系统中枢、远程操作台或无线通信基站。

储能电芯产品
产品主要用于为各种储能系统提供基础的电力存储单元，其性能

直接决定了整个储能系统的容量、寿命和安全性。

PACK系列

产品主要用于将多个储能电芯通过串并联集成，并配备电池管理

系统（BMS），构成一个标准化、可直接使用的电池模块，是构成

大型储能系统的基础单元。

大储系列产品

产品主要用于发电侧（如光伏/风电场）和电网侧的大型储能电

站，进行电网调峰调频、新能源消纳、缓解输电阻塞等，通常以

兆瓦时（MWh）为容量单位。

工商储系列产品

产品主要用于工厂、商场、园区等工商业用户的能源管理，通过

峰谷电价差套利、需量管理、提升供电可靠性等方式，帮助用户

降低用电成本。

户储系列产品

产品主要用于家庭用户，通常与户用光伏系统结合，实现家庭发

电的自发自用、提升用电自给率，并在电网停电时提供应急备用

电源。

储能宝

产品主要用于户外活动、应急抢险、移动作业等场景的便携式电

力供应，为小型电器、工具、电子设备等提供清洁、安静的直流

或交流电源。

工业无线控制

新能源
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公司营收在储能新业务驱动下实现大幅增长，盈利增速受储能毛利率较低影响低于

营收增速。2021-2024 年，公司营业收入从 2.86 亿元增长到 5.12 亿元。其中，2024 年营

收同比大幅增长 118.48%，主要系公司储能业务实现销售并贡献了超过 46%的营业收入。

盈利方面，2021-2024 年，公司归母净利润从 0.91 亿元波动降至 0.51 亿元。2024 年，归

母净利润同比增长 9.50%，但增速远低于营收，主要系：1）新增的储能业务毛利率显著

低于原工业无线遥控业务，导致公司合并毛利率同比下降约 17.6 个百分点；2）为开拓

储能市场，销售、管理、研发等期间费用同比大幅增长 50.83%。 

图5：2021-2025Q3 公司营业收入及同比增速  图6：2021-2025Q3 公司净利润及同比增速 

 

 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所  数据来源：iFind，东吴证券研究所 

 

公司业务长期以工业无线遥控设备为主，2024 年开始储能业务迅猛崛起。工业无

线遥控设备产业收入占比在 2021-2023 年均超过 75%，但自 2024 年起结构发生根本性

变化，储能业务占比迅速提高。2024 年，储能系统销售单项占比即达 46.60%，推动储

能业务整体成为新的主导板块，公司由此形成了工业控制与新能源储能并重的双主业格

局。 

图7：2021-2025 年公司各业务营业收入占比 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所 
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公司正处于业务结构转型期，盈利水平主要受储能业务影响，呈现“毛利率企稳、

净利率承压”的态势。2024 年，低毛利率的储能业务（毛利率 16%）营收占比快速提升，

结构性拉低整体毛利率至 31.58%，销售净利率则降至 9.96%。2025 年 H1，储能业务自

身毛利率显著提升至 27.54%，2025 年 H1 公司整体毛利率小幅回升至 34.37%，销售净

利率略微回升至 13.58%，工业无线遥控持续维持 50%+毛利率水平。 

图8：2021-2025 年公司盈利情况  图9：2021-2025 年公司各业务毛利率情况 

 

 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所  数据来源：iFind，东吴证券研究所 

期间费用率在储能业务开拓期有所攀升，后随收入放量而改善。2021-2023 年，公

司期间费用率从 16.93%显著上升至 30.35%，主要系为开拓储能新业务，销售、管理及

研发投入增加所致。2024 年，尽管上述费用绝对值仍在增长，但因储能业务驱动营收规

模同比大增 118.48%，期间费用率被摊薄至 21.03%，2025 上半年进一步降至 18.57%，

显示规模效应开始显现。 

图10：2021-2025 年公司费用率情况 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所 
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2.   下游需求稳健增长，公司双品牌布局市占领先 

工业无线遥控设备作为推动工业自动化与智能化的核心技术，其应用已深度渗透至

多个关键工业领域。主要应用行业包括：起重机械（如桥式起重机、港口龙门吊）、冶金

铸造（如钢包车、行车）、工程机械（如泵车、挖掘机）、矿山设备、物流仓储（如 AGV、

堆垛机）以及特种车辆等。随着工业 4.0 和智能制造的深入发展，工业无线遥控设备的

市场需求将持续增长，前景广阔。 

2.1.   工程机械先降后升，逐步回归平稳发展 

 工程机械市场将逐步回归平稳增长。根据中商产业研究院数据，2024 年中国工程

机械市场规模达到 234 亿美元，约占全球总规模的 11%。中商产业研究院预测 2025 年

中国工程机械市场规模达到 269 亿美元，2026 年达到 365 亿美元。到 2030 年预计将增

长至 570 亿美元，2025 年至 2030 年的 CAGR 约为 16%。从市场结构角度看，中国工程

机械销售市场主要产品为挖掘机、起重机械、装载机。2024 年，中国挖掘机、起重机械、

装载机销售额占比分别为 35.9%、14.1%、13.2%。 

图11：2020-2026 年中国工程机械行业规模  图12：2024 年中国工程机械市场结构 

 

 

 

数据来源：中商产业研究院，东吴证券研究所  数据来源：弗若斯特沙利文，东吴证券研究所 

起重机械行业发展回暖。因受房地产、基建市场影响，我国起重机械行业市场规模

有所波动，但城镇化和城市更新改造仍带来一定需求，塔式起重机在超高层建筑和大型

综合体建设中的需求有所增加。同时，国际贸易回暖以及港口现代化水平提升，推动港

口起重机市场有望实现增长。2024 年中国起重机械市场规模约为 33 亿美元，未来，风

电行业的高速发展以及港口物流的智能化升级将会进一步推动起重机械市场的扩张。 
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图13：2020-2025 年中国起重机械市场规模 

 

数据来源：华经产业研究院，东吴证券研究所预测 

2.2.   公司双品牌布局，实现龙头领跑 

2.2.1.   “代理+自有品牌”双布局 

公司形成“HBC 代理+欧姆自有品牌”的差异化品牌布局，覆盖细分市场。HBC 代

理定位高端市场，海希通讯自成立起就与 HBC 公司建立合作关系，且是在华的唯一合

作伙伴，主要负责 HBC 品牌无线控制设备的二次开发、组装、销售和服务。自有品牌

欧姆定位中端市场，2017 年公司推出自主品牌欧姆，与 HBC 高端品牌形成互补。欧姆

产品主要应用于中小型起重机械、市政与环卫机械等领域，避免了与 HBC 产品的直接

竞争，同时扩大了市场覆盖面。 

图14：HBC 产品图  图15：欧姆电子产品图 

  

 

 

数据来源：公司招股说明书，东吴证券研究所  数据来源：中国汽车工业协会，东吴证券研究所 

2.2.2.   技术赋能产品，产品性能优异 

与同行业对比，产品性能优异。HBC 产品采用欧洲标准的安全认证技术，适用于高

危险场景；欧姆产品性价比突出，技术与国际水平接轨。公司产品普遍具备 IP65 以上防

护等级；与同行业相比遥控距离更长；响应时间均小于 20ms，远快于同行业其他产品的

水平；能够在严苛工业环境中稳定运行。 

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

0

20

40

60

80

100

120

140

160

2020 2021 2022 2023 2024 2025E

市场规模（亿美元） 同比



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

北交所公司深度报告 

东吴证券研究所 

 

 11 / 27 

图16：行业内典型公司工业无线遥控设备产品对比 

 

数据来源：公司官网数据，东吴证券研究所  
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3.   储能市场增长空间显著，公司在手订单丰富有望受益高增 

3.1.   大储行业：国内外市场增长空间明确 

3.1.1.   国内储能：经济性驱动开启规模化增长新阶段 

国内储能行业正加速从“强制配储”的政策驱动向“经济性驱动”转变，市场规模增长

空间显著。国内储能行业的转变主要得益于电力市场化改革的深化——尤其是独立储能

政策推广和现货市场建设，以及各地密集推出的容量电价、放电量补贴等经济激励措施，

使得典型储能项目的内部收益率提升至 8%-12%，有效激发市场需求，2025 年 1‑11 月招

标容量同比增长 6.96%；同时，产业链价格逐步企稳，电芯价格因需求旺盛已小幅回升，

储能系统价格也呈现触底信号。展望未来，储能市场增长空间明确，预计 2025 年国内

储能电池需求将达 221GWh， 2026 年需求有望进一步增至 379GWh，行业正步入规模

化、商业化发展的快车道。 

图17：国内锂电大储需求预测 

 

数据来源：Wood Mackenzie，东吴证券研究所测算 

 

3.1.2.   美国储能：政策抢装与 AI 需求双轮驱动 

2025 年美国储能市场在政策抢装与 AI 需求双轮驱动下呈现强劲增长，长期发展前

景广阔。2025 年美国大型储能市场呈现强劲增长势头，在“大美丽法案”框架下，储能享

有持续投资税收抵免，但对“非外国实体”材料比例的逐年严格限制促使大量项目在 2025

年加速启动以规避未来供应链风险，形成“抢装”态势，预计 2025 年美国储能需求约

50GWh，同时 AI 的迅猛发展正成为储能新的核心驱动力，数据中心发展驱动下美国 2026

年储能需求有望超 70GWh，同增 50%+。 
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图18：美国市场需求预测 

 

数据来源：Wood Mackenzie，东吴证券研究所测算 

3.1.3.   欧洲及新兴市场：电网需求与多元增长双线驱动 

欧洲储能市场在电网稳定需求与政策激励的双重驱动下，已进入快速扩张阶段。欧

洲储能市场正迎来政策驱动的高增长期，新能源占比快速提升加剧了电网波动与负电价

现象，推升了对储能系统的需求，为此各国积极出台支持政策，如意大利已获欧盟 177

亿欧元援助计划建设 9GW/71GWh 储能设施，德国批准千亿欧元能源转型资金，西班牙、

荷兰、波兰等国也相继推出激励措施进一步催化了储能配置需求；在此背景下，预计 2025

年欧洲大型储能装机将实现爆发式增长，新增装机约 19GWh，同比增长达 118%，其中

英国市场持续高增，意大利贡献显著增量，整体呈现多点开花局面。综上，在电网稳定

性需求与多重政策激励的共同推动下，欧洲储能市场已进入快速扩张阶段，增长势头明

确且区域参与广泛。 

图19：欧洲市场需求预测 

 

数据来源：SPE，东吴证券研究所测算 

欧洲市场 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

欧洲当年新增大储（Gwh） 3.61 8.76 19.13 37.17 64.07 98.82 120.27 133.50

-容量增速 57% 143% 118% 94% 72% 54% 22% 11%

英国 2.3 1.5 2.0 3.6 5.4 8.1 9.7 11.7

-增速 76% -35% 33% 80% 50% 50% 20% 20%

意大利 0.2 3.6 5.0 7.0 8.5 10.2 11.2 12.3

-增速 1700% 39% 40% 21% 20% 10% 10%

西班牙 0.1 0.1 0.3 1.0 2.0 4.0 5.2 6.8

-增速 0% 200% 233% 100% 100% 30% 30%

德国 0.31 0.80 1.5 2.3 3.4 5.1 7.6 9.9

-增速 161% 88% 50% 50% 50% 50% 30%

其他 0.2 0.9 6.7 17.4 35.2 58.3 67.9 70.3

-增速 386% 608% 161% 103% 65% 16% 4%

储能累计装机（Gw） 6.67 11.53 21.10 35.96 57.32 85.97 120.15 157.34

累计装机储能（Gwh） 10.23 18.99 38.12 75.29 139.36 238.18 358.45 491.95
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新兴储能市场正成为全球储能增长的重要引擎，其增长态势由多区域共同驱动。其

中中东市场迎来爆发式增长，以阳光电源、比亚迪、宁德时代等企业中标的大规模订单

为驱动，预计装机规模将从 2024 年的约 4GWh 跃升至 2025 年的 14GWh；智利建设进

展迅速，已投运容量已完成国家 2030 年目标的 48%，有望提前达标，且市场呈现中国

企业主导设备供应、欧美企业聚焦高端项目、本土企业参与 EPC 的多元分工格局；澳大

利亚装机规模同比大幅增长，2025 年上半年新增大储并网 381MW，同比+281%，对应

858MWh，同比+429%，在建规模快速增长，且项目平均储能时长持续提升。综合来看，

预计 2025 年新兴市场大型储能装机规模将达到约 34GWh，同比增长约 221%，中东、

智利、澳大利亚及菲律宾、印度等市场多点发力，共同推动全球储能格局的持续扩张。 

图20：其他市场大储需求预测 

 

数据来源：东吴证券研究所测算 

 

3.2  全球工商储：中欧工商储需求持续高增 

全球工商业储能在政策支持与市场化电价机制共同驱动下高速增长，预计 2025 年

装机 19.68GWh，同比增长 92%。欧洲多国通过补贴、免税及简化流程等新政营造了有

利环境，同时智能电表普及推动的动态电价合同放大了日内峰谷价差，为用户通过储能

进行电费套利创造了明确经济动机；中国市场同样保持强劲势头，2024 年工商储装机达

6GWh 并实现同增 40%+，预计 2025 年将进一步增至约 10.5GWh，当前应用以利用峰谷

价差为主，未来台区储能、光储充一体化等新场景将持续注入动力。综合而言，预计 2025

年全球工商业储能装机量将达到 19.68GWh，同比增长 92%，其中中国与欧洲市场贡献

主要增量，且 2026 至 2030 年该领域年均增速有望维持在 40%以上，增长前景广阔。 
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图21：全球工商储需求预测 

 

数据来源：SPE, Woodmac, 东吴证券研究所测算 

 

3.3.   全球户储：多点开花，全球需求稳增增长 

全球户储 2025 年装机预计约 24.59GWh，同比增长 31%，2026 年有望增至

30.08GWh，全球户储未来保持平稳增长。全球户用储能市场正呈现出显著的区域分化

特征。欧洲主要市场如德国装机量有所回调，但随库存消化出货有望恢复增长；美国市

场因投资税收抵免（ITC）补贴于 2025 年底取消而引发抢装潮，2025 年上半年装机同比

大增 74%，但后续增长可能放缓；澳大利亚则在电价上调与高额补贴政策的刺激下成为

强劲增长极，预计 2025 年装机达 4GWh，但补贴结束后增速或受影响。综合来看，2025

年全球户储装机量预计约为 24.59GWh，同比增长 31%，2026 年装机量有望增至

30.08GWh，未来全球户储需求预计保持 10-20%增速水平。 

 

 

 

 

 

全球市场 2023 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

合计当年新
增储能

（Gw）

2.6 3.9 7.2 11.4 16.1 21.9 29.3 38.7

合计当年新

增储能
（Gwh）

6.42 10.25 19.68 30.16 44.77 64.95 91.72 127.75

-增速 285% 60% 92% 53% 48% 45% 41% 39%

1)美国市场

新增储能

（Gw)
0.18 0.19 0.22 0.26 0.30 0.35 0.40 0.44

新增储能

（Gwh）
0.5 0.5 0.6 0.7 0.9 1.1 1.2 1.4

-占比 7.54% 5.17% 3.08% 2.44% 1.99% 1.66% 1.36% 1.13%

2）中国市场

新增储能

（Gw)
1.66 2.16 3.63 6.11 8.17 10.79 13.77 17.14

新增储能
（Gwh）

4.1 6.1 10.5 15.9 23.4 34.0 47.7 65.2

-占比 64.44% 59.02% 53.50% 52.66% 52.17% 52.28% 51.96% 51.06%

3）欧洲市场

新增储能
（Gw)

0.53 1.03 2.57 4.85 7.54 10.44 14.23 19.37

新增储能

（Gwh）
1.2 2.3 6.2 12.4 20.0 28.7 40.6 57.1

-占比 18.15% 22.06% 31.37% 41.02% 44.62% 44.21% 44.22% 44.73%

4）其他市场

新增储能
（Gw)

0.23 0.50 0.81 0.22 0.14 0.34 0.90 1.79

新增储能
（Gwh）

0.6 1.4 2.4 1.2 0.5 1.2 2.3 3.9

-增速 106% 123% 68% -51% -53% 118% 89% 74%
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图22：全球户储需求预测 

 

数据来源：SPE， Sunwiz，Woodmac，东吴证券研究所测算 
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3.4.   储能业务全方面布局，在手订单丰富，积极扩产满足高增需求 

3.4.1.   全场景产品矩阵构建完成，技术与产业链布局同步深化 

在产品层面，公司已规划覆盖户用、工商业、大型储能的全场景解决方案。其中，

户储业务以代工（OEM/ODM）模式为主，借助合作方渠道切入海外市场；工商储和大

储则直接面向终端市场提供系统集成解决方案。技术实力方面，公司在初期便组建了三

十余人的电芯研发与系统集成团队，截至 2025 年 12 月团队约 150 人。其“新型储能设

备制造及储能系统”于 2025 年成功入选《上海市绿色低碳先进技术目录》，彰显了其在

模块化设计、智能化管理与多场景适配方面的技术先进性已获权威认可。 

图23：海希通讯储能产品布局 

 

数据来源：公司官网，东吴证券研究所 

3.4.2.   实施差异化竞争策略，深耕细分市场与核心客户 

海希通讯通过差异化的市场定位，构建了覆盖大储、央国企及户储的务实竞争策略。

在大规模储能市场，公司避免与头部企业争夺 GWh 级巨型项目，而是聚焦服务地方性

中小规模客户，依托新进入者的灵活性和快速响应能力，提供定制化解决方案以匹配特

定场景与预算需求。同时，公司以进入大型央国企供应商体系为战略突破口，已成功入

围中国核电、国家电力投资集团等“国家队”白名单，为未来参与规模项目招标奠定关键

基础。在户用储能领域，公司采取轻资产代工模式，与具备成熟渠道和品牌的合作方绑

定，规避海外市场高昂的品牌与渠道建设风险，依托自身制造能力获取稳定生产订单，

合作方明确的未来需求规划也为该业务提供了清晰增长路径。 

3.4.3.   在手订单充裕，出货量进入高速增长通道 

海希通讯储能业务已步入快速增长通道，出货量与订单储备的同步扩张为其业绩注

入强劲动力。自 2023 年布局以来，该业务出货量快速爬升，2024 年全年实现约 400MWh，

2025 年我们预计全年出货总量有望达 1GWh 左右，呈现倍数级增长。业务增长得益于

坚实的订单保障，2025 年 11 月公司公告全资子公司签订一份价值约 4 亿元、规模为

800MWh 的储能系统采购合同，计划于 2026 年交付；近期，公司全资孙公司海希储能

科技（山东）有限公司已正式中标山东浪潮智能终端科技有限公司的“集装箱式储能系
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统”项目，中标金额为 1.94 亿元。截至 2025 年 12 月，我们预计公司在手订单约 2GWh，

2026 年出货有望高增。 

图24：海希通讯储能业务出货量（MWh）  图25：公司在手订单 

 

 

 

数据来源：公司调研，东吴证券研究所  数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 

3.4.4.   产能前瞻布局，夯实高增长交付基础 

海希通讯构建了“双基地”产能布局，形成了覆盖全国重点市场、兼具确定性与弹性

的供应链体系。公司的产能布局具有清晰的地域与产品分工。山东菏泽基地是华北地区

的战略支点，专注于大型储能市场，现有产能 1.2GWh 并规划后续 5GWh 产线，主要服

务山东、河北、山西及内蒙古等新能源大基地。浙江湖州安吉基地则于 2025 年 5 月投

产，年产能 2GWh，地处长三角经济活跃区，主要聚焦工商业储能市场，并可承接户储

代工。该基地通过增加生产班次，极限产能可弹性提升至 20GWh/年，为公司应对市场

爆发提供了巨大空间。这一南北协同的格局，既保障了对当前大储订单的交付能力，也

为公司实现远期出货目标提供了关键支撑。山东基地确保稳定交付，浙江基地的弹性产

能则使公司能快速把握市场机遇，抢占行业景气窗口。 

图26：海希通讯两大基地（截至 2025 年 12 月） 

 

数据来源：公司公告，公司调研，东吴证券研究所 
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2024 2025Q1-3 2025E

合作方 签订时间 合同内容

浙江兆合贵
能源科技有
限公司

2025年11月17日

海希通讯旗下全资孙公司海希智能科技为山东省
泰安市宁阳县伏山镇400MW/800MWh电网侧电化

学储能项目提供全套储能系统及安装服务，合同
金额约4亿元

山东浪潮智
能终端科技
有限公司

2025年12月8日

海希通讯旗下全资孙公司海希储能科技（山东）
中标“集装箱式储能系统”项目，包含

125kW/261kWh、186kW/372kWh、209kW/418kWh

三大规格工商业储能系统。合同金额约1.9亿元

基地位置 基地规划 产能

山东菏泽 大储
现有产能1.2GWh

后续扩产5GWh

浙江湖州 户储及工商储 2gwh
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4.   固态电池产业化加速市场空间广阔，公司稳步推进布局 

4.1.   固态产业商业化进度加速，市场空间广阔 

政策及产业链支持力度加大，固态商业化逐步加速。政策端国家层面陆续发布政策

支持加快固态电池发展。2020 年起，我国首次将固态电池研发上升至国家层面，加大固

态电池发展力度，2023 年加强固态电池标准体系，2025 年 3 月提出建立全固态电池标

准体系，以加速固态电池产业化发展进程，固态电池商业化逐步提速。 

电池端近期各电池厂商纷纷更新固态进展。宁德时代 5GWh 全固态产线正式投产，

国轩高科发布第一代全固态电池“金石”，各家中试线逐步落地，2026 年将陆续进行装车

测试，2027 年实现小批量量产，2030 年大规模量产。 

 

图27：部分支持固态发展的相关政策 

 

数据来源：政府官网，东吴证券研究所 

时间 主体 内容

2020年：电池单体比能量≥300 Wh/kg，力争实现350Wh/kg，

系统比能量力争260Wh/kg、成本≤1元/Wh；

2025年：电池系统比能量≥350 Wh/kg。

能量型锂离子电池目标

2025年：普及型：比能量>200Wh/kg，寿命>3000次/12年，成

本<0.35元/Wh；商用型：比能量>200Wh/kg，寿命>6000次/8

年，成本<0.45元/Wh；高端型：比能量>350Wh/kg，寿命>1500

次/12年，成本<0.50元/Wh；

2030年：普及型：比能量>250Wh/kg，寿命>3000次/12年，成

本<0.32元/Wh；商用型：比能量>225Wh/kg，寿命>6000次/8

年，成本<0.40元/Wh；高端型：比能量>400Wh/kg，寿命>1500

次/12年，成本<0.45元/Wh；

2035年：普及型：比能量>300Wh/kg，寿命>3000次/12年，成

本<0.30元/Wh；商用型：比能量>250Wh/kg，寿命>6000次/8

年，成本<0.35元/Wh；高端型：比能量>500Wh/kg，寿命>1500

次/12年，成本<0.40元/Wh。

2020/11/1 国家发改委
实施电池技术突破行动，加快固态动力电池技术研发及产业
化，首次将固态电池的研发上升到国家层面。

2023/1/1

工信部、教
育部、科技

部、人民银

行、银保监

会、能源局

开发安全经济的新型储能电池，加强新型储能电池产业化技术

攻关，推进先进储能技术及产品规模化应用；加快研发固态电

池，加强固态电池标准体系研究。

2025/2/1
工业和信息

化部

支持储能用固态电池发展，提出加快长寿命、高安全性固态电

池技术攻关，推动锂电池和钠电池固态化发展

2025/3/1
工业和信息

化部
建立全固态电池标准体系，以加速其产业化进程

2020/10/1

工信部指

导，中国汽
车工程学会

牵头编制

2017/4/1

工信部、国

家发改委、

工信部
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车企端多家车企陆续发布固态相关规划。2025 年逐步下线车规级电芯，部分车企陆

续进行上路测试，部分 2026 年进行装车测试，我们预测 2027 年行业预计小批量量产，

2030 年逐步大规模上车。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图28：部分国内电池厂商固态电池进展梳理 

 

数据来源：电池之家公众号，能源前沿技术公众号，储能网，固态电池前沿公众号，

真锂研究公众号，新欣电池技术公众号，东吴证券研究所 

企业 规划目标

宁德时代

硫化物+卤化物复合电解质体系，2025 年 5 月，合肥工厂首批 5GWh 全固

态电池产线正式投产，计划 2026 年实现全固态量产，能量密度达

400Wh/kg，覆盖 20-50 万元车型，计划 2027 年实现硫化物全固态小规模量

产，能量密度突破 500Wh/kg。

国轩高科

2025 年 5 月发布第一代“金石”全固态电池，首条全固态实验线正式贯通，

100%线体自主开发，设计产能达 0.2GWh，通过高精密涂布等关键技术，

实现高达 90%的良品率，产线电池已进行装车测试，2027 年小规模量产，

2030 年大规模量产。

亿纬锂能
已完成全固态电池小软包组装工艺开发，2025 年投用百兆瓦时中试线，

2026 年推出全固态电池，2028 年推出 400Wh/Kg 高比能量的全固态电池。

孚能科技

第二代半固态电池（330Wh/kg）已完成车规级认证，2025 年正式量产。第

三代半固态电池（400Wh/kg）正在进行车规级认证，目标 2026 年装车。

全固态电池方面，硫化物体系已进入产品产业化开发阶段，能量密度超过

400Wh/kg 的固态电池已进入实测阶段

清陶能源
第一代半固态 24 年量产装车，25 年底全固态电池可下线装车，2027 年实

现批量交付

卫蓝新能源 计划 2027 年实现全固态电池量产

比亚迪

氧化物/硫化物双路线并行，重庆试产线已启动；刀片固态电池采用“超级

磷铁”体系，体积能量密度 600Wh/L，较传统刀片电池提升 40%，计划 2026

年建成西安 30GWh 固态电池基地，2027 年左右启动全固态电池批量示范

装车应用，2030 年后实现大规模上车

中创新航 计划 2027 年实现 “无界” 全固态电池的小批量装车验证，2028 年量产。
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图29：部分固态电池车企端梳理 

 

数据来源：能源前沿技术公众号，中工汽车网，真锂研究公众号，新浪财经，东吴证券研

究所 

固态电池市场规模未来预期急速增长，2030 年加速突破达 100gwh。基于固态电池

在能量密度和安全性等方面的优势，其出货量和市场空间有望保持高速增长，考虑固态

电池商业化逐步加速，2027 年小规模量产后将快速放量，我们预计 2027 年固态电池规

模达 1gwh，2030 年加速突破达 100gwh，市场空间广阔。 

图30：固态电池出货量预测 

 

数据来源：东吴证券研究所预测 

4.2.   公司积极布局固态，生产线稳步落地 

稳步推进固态电池业务布局，生产线逐步落地。固态电池是新能源电芯发展的重要

技术方向之一，公司相关研发工作正在持续推进中，目前尚未实现生产。公司已于 2025

年 6 月与冠鸿智能签订协议采购一条 200MWh 全固态电池生产线，此次合作标志着双

方将共同推进干法电极技术在全固态电池领域的产业化应用，加速全固态电池生产线的

企业 规划目标

上汽集团

宣布2025年底在MG4上量产半固态电池，能量密度超

400Wh/kg，体积能量密度达820Wh/L，支持75Ah大容

量；智己L6将搭载与清陶合作的“光年固态电池”，能

量密度超300Wh/kg，2027年还将推出"光启电池"。

长安汽车
长安的"金钟罩"全固态电池计划2026年实现装车试验，

2027年开始量产

奇瑞汽车
2025年电池能量密度超600Wh/kg，2026年全固态电池上

车，纯电续航超1500公里，2027年批量上市。

比亚迪
比亚迪在2024年已下线60Ah全固态电池，计划2027年实

现批量装车，2030年后实现大规模上车。

广汽集团 计划在2026年将全固态电池搭载于昊铂品牌车型

奔驰
2025年2月进行固态电池路测，我们预计2030年实现量

产

宝马 2025年5月宝马进行全固态电池上路测试
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落地，为新能源汽车、低空飞行(eVTOL)、人形机器人等下游应用行业注入强劲动力。

公司生产线于 2025 年四季度启动进场安装工作，并在充分调整、测试后投入使用。这

是公司在固态电池领域的重要布局，固态电池作为新能源电芯发展的重要技术方向，将

为公司未来发展提供新的增长点。 

图31：签约仪式现场图 

 

数据来源：海希通讯公司公告，东吴证券研究所 
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5.   盈利预测与投资建议 

5.1.   盈利拆分 

工业无线遥控设备：考虑行业需求增速平缓，我们预计 2025 年公司工业无线遥控

设备业务营收略有下滑，随欧姆电子加大出口，助力成长，我们预计 2025-2027 年营收

增速为-5%/10%/10%，毛利率我们预计稳中略微下降，我们预计 2025 年毛利率为 53%，

2026-2027 预计为 52%/52%。 

储能：国内外储能行业需求快速爆发，公司在手订单丰富，出货有望快速增长，我

们预计 2025-2027 年营收增速为 89%/389%/100%，考虑抢占储能市场份额，竞争略有加

剧，我们预计毛利率有所下降，2025-2027 年预计为 22%/16%/15.5%。 

其他业务：其他业务我们预计略有波动，2025 年营收将有所下滑，我们预计 2026-

2027 年平稳增长，我们预计 2025-2027 年营收增速为-25%/5%/5%，毛利率保持稳定为

30%/30%/30%。 

公 司 整 体 我 们 预 计 2025-2027 年 实 现 营 收 6.9/24.6/46.8 亿 元 ， 同 增

34.77%/256.65%/90.33%，毛利率为 30.29%/19.10%/17.31%。 

 

图32：盈利拆分 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

5.2.   盈利预测及投资评级 
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首次覆盖，给予“增持”评级。我们预计公司 2025/2026/2027 年归母净利润分别为

0.79/2.06/3.94 亿元，同比+56.1%/+161.3%/+91.1%。可比公司我们选取工业无线遥控业

务相近的麦格米特、储能业务相近的海博思创、派能科技。公司依托产品“代理+自有品

牌”双布局巩固基本盘，储能业务快速扩张驱动业绩增长，将有望成为公司第一大业务，

构建多元增长潜力，首次覆盖，给予“增持”评级。 

 

图33：可比公司估值（截至 2025 年 12 月 31 日） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  

注：麦格米特、海博思创、派能科技盈利预测均来自于 2025 年 12 月 31 日的 wind 一致

预期 

 

  

2025E 2026E 2027E 2025E 2026E 2027E

002851.SZ 麦格米特 495.45 4.19 8.85 13.02 118 56 38

688411.SH 海博思创 450.30 9.65 18.8 27.03 47 24 17

688063.SH 派能科技 139.41 1.72 4.7 6.41 81 30 22

行业平均 82 37 25

920405.BJ 海希通讯 35.88 0.79 2.06 3.94 45 17 9

PE
代码 简称 市值（亿元）

归母净利润（亿元）
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6.   风险提示 

1）流动资金不足的风险：公司在建储能项目基地所需资金投入较大，若公司未来

经营不善导致流动资金周转不畅，则公司可能面临流动资金不足的风险，进而对公司的

经营造成不利影响。 

2）原材料价格波动风险：公司储能产品中的电芯目前以外部采购为主，公司直接

材料成本在主要产品成本中的占比较大，原材料价格波动对公司经营业绩有较大影响。

若主要原材料市场供求变化或采购价格异常波动，将对公司经营业绩带来较大影响。 

3）客户拓展不及预期：储能行业需求整体高速增长，若公司客户拓展不及预期，储

能相关订单需求不足，或导致公司面临增速放缓风险。 
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海希通讯三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 794 888 1,635 2,536  营业总收入 512 690 2,460 4,682 

货币资金及交易性金融资产 352 213 512 866  营业成本(含金融类) 350 481 1,990 3,871 

经营性应收款项 150 244 448 644  税金及附加 3 4 14 26 

存货 183 328 436 636  销售费用 33 28 74 117 

合同资产 36 36 138 278     管理费用 43 48 62 94 

其他流动资产 74 66 101 112  研发费用 32 31 69 94 

非流动资产 560 828 1,104 1,340  财务费用 (1) 6 10 19 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 11 3 5 7 

固定资产及使用权资产 42 294 540 772  投资净收益 0 0 0 0 

在建工程 375 405 423 434  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 107 100 92 85  减值损失 (2) (6) (10) (15) 

商誉 16 16 16 16  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 10 3 3 3  营业利润 60 90 237 453 

其他非流动资产 10 10 30 30  营业外净收支  3 0 0 0 

资产总计 1,354 1,716 2,739 3,875  利润总额 63 90 237 453 

流动负债 374 565 1,330 2,020  减:所得税 7 11 31 59 

短期借款及一年内到期的非流动负债 145 89 540 906  净利润 55 79 206 394 

经营性应付款项 194 395 600 849  减:少数股东损益 5 0 0 0 

合同负债 11 19 40 58  归属母公司净利润 51 79 206 394 

其他流动负债 24 62 150 207       

非流动负债 167 257 307 357  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.36 0.56 1.47 2.81 

长期借款 164 254 304 354       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 60 98 252 481 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA 76 124 297 545 

其他非流动负债 2 2 2 2       

负债合计 541 822 1,637 2,377  毛利率(%) 31.58 30.29 19.10 17.31 

归属母公司股东权益 786 867 1,075 1,471  归母净利率(%) 9.87 11.44 8.38 8.42 

少数股东权益 27 27 27 27       

所有者权益合计 813 894 1,102 1,498  收入增长率(%) 118.48 34.77 256.65 90.33 

负债和股东权益 1,354 1,716 2,739 3,875  归母净利润增长率(%) 9.50 56.15 161.32 91.13 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 154 126 132 270  每股净资产(元) 5.60 6.18 7.66 10.49 

投资活动现金流 (415) (299) (321) (301)  最新发行在外股份（百万股） 140 140 140 140 

筹资活动现金流 232 27 484 382  ROIC(%) 5.40 7.32 13.77 17.76 

现金净增加额 (30) (143) 298 354  ROE-摊薄(%) 6.43 9.11 19.19 26.80 

折旧和摊销 16 25 45 65  资产负债率(%) 39.96 47.93 59.76 61.34 

资本开支 (341) (301) (321) (301)  P/E（现价&最新股本摊薄） 71.00 45.47 17.40 9.10 

营运资本变动 77 8 (145) (237)  P/B（现价） 4.57 4.14 3.34 2.44 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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