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基石科技(8391.HK)：充电运营龙头加快出海步伐 

公司背景 

公司主要在港运营电动车充电业务。公司营运模式可分为 1)B2B，向住宅屋

苑管理公司、地产商及停车场管理公司提供电动车充解决方案，销售并安装

电动车充电系统，收取一次性安装收入及维护费用；2)B2C，透过自营公共

充电网络(Cornerstone GO)及私人住宅车位订阅制充电服务(Cornerstone 

HOME)收取充电费。 

香港充电运营龙头扩张网络，未来发展动能可观 

基石科技为香港规模最大的电动车充电营运商，擁有充电桩总数占香港公共

充电桩总数 12%。公司与物业业主、车队营运商及汽车品牌建立合作伙伴关

系，包括与电动车 OEM 合作，为新电动车用户提供捆绑式充电额度、为合

作车队营运商提供的优惠充电计划等，提升公共充电桩使用率。住宅方面，

公司于住宅屋苑内为车主安装个人充电设备及提供充电服务。公司现时独家

覆盖 51 个住宅停车场。香港特区政府推出政策鼓励油站营运商于油站增设

充电设施以配合电动商用车日益增长的需求。公司与埃克森美孚合作将于香

港的 ESSO 油气站加装高速充电桩。2026 年 3 月末，香港电动车保有量达

16 万辆，占汽车总量的 18%。今年首季度香港首次登记车辆电动车占比达

83%。香港电动车保有量继续提升，公司未来发展动能可观。 

东南亚市场扩张 

公司近期宣布与小鹏(9868.HK)订立亚太区战略合作协议。公司将与小鹏及

公司之联营公司 Spark 在亚太区域共同投资开发电动汽车充电站，并将该等

充电站之管理及营运委托予公司及 Spark。Spark 于 2024 在泰国成立，主

要于泰国从事电动车充电业务，已在泰国完成安装 240 个电动汽车充电站，

按充电站数量，排名第六。公司目标在泰国建立一个达 1,000 个充电站的充

电网络，以确立公司作为东南亚领先电动车充电服务供应商的市场定位。 

近期财务表现 

2025 年收入 1.25 亿港元，同比减少 18.2%，主要由于公司策略性缩减利润

率较低电动车充解决方案安装服务业务。电动车充电收入同比上升 85.3%，

受益公司持续扩展充电网络范围。2025 年来自电动车充电收入的经常性收

入占总收入同比提升 19.7 个百分点至 35.3%。公司提升营收质量，毛利率

改善，2025 年毛利率达 24.8%，同比增加 7 个百分点。公司仍处扩张投资

期，2025 年每股亏损 11.89 港仙，2024 年每股亏损则为 15.77 港仙。 

风险提示：市场竞争加剧、充电桩利用率不及预期、政府政策变动、资金不

足扩展业务 

财务资料与估值 

年结日：12 月 31 日 

(百万港元) 2022 (A) 2023 (A) 2024 (A) 2025 (A) 

收入 31.8 78.1 153.1 125.2 

归属母公司净利润 (160.3) (124.2) (144.2) (115.2) 

每股盈利(港元) (0.24) (0.15) (0.16) (0.12) 

同比 不适用 不适用 不适用 不适用 

市盈率(倍) 不适用 不适用 不适用 不适用 

股息率 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

资料来源：彭博及软库中华 

叶海燕, CFA, CESGA 

电话: +852 2533 3723 

电邮: evayip@sbichinacapital.com 

 

  

建议 不适用 

目标价(港元) 不适用 

现价(港元) 0.47 

52 周最高价/最低价(港元) 0.80/0.36 

巿值(亿港元) 4.93 

资料来源：彭博及软库中华 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
股价表现 

(港元) 

 

 1 个月 3 个月 12 个月 

股价变动 -3.1% -6.0% 0.0% 

相对恒指 -5.1% -5.3% -11.6% 

资料来源：彭博及软库中华 
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财务报表及主要财务比率 

损益表 
年结日：12 月 31 日 

(百万港元) 
 

 

2022 (A) 
 

 

2023 (A) 
 

 

2024 (A) 2024 (E) 
 

 

2025 (A) 2025 (E) 
 

资产负债表 
年结日：12 月 31 日 

(百万港元) 
 

 

2022 (A) 
 

 

2023 (A) 
 

 

2024 (A) 2024 (E) 
 

 

2025 (A) 2025 (E) 
 

收入 31.8 78.1 153.1 125.2 固定资产 62.8 53.8 80.1 86.6 

同比变动 -42.2% 145.5% 96.0% -18.2% 无形资产 53.2 58.2 61.5 62.5 

销售成本 (28.6) (63.9) (125.8) (94.1) 其他非流动资产 8.3 13.4 93.6 87.6 

毛利 3.2 14.2 27.3 31.1 非流动资产 124.3 125.4 235.2 236.7 

其他收入 0.2 0.0 0.1 0.0      

经营开支 (133.6) (118.5) (157.6) (115.0) 存货 7.7 6.1 6.2 6.8 

经营利润 (130.2) (104.2) (130.3) (83.9) 贸易应收款项 16.8 34.6 45.8 13.2 

融资成本 (2.1) (2.4) (14.2) (22.4) 现金或现金等物 10.5 23.4 52.3 47.9 

合营及联营企业损益 - - (0.1) (9.1) 其他 10.7 30.6 37.2 18.9 

税前利润 (132.2) (106.6) (144.4) (115.4) 流动资产 45.8 94.8 141.5 86.8 

所得税开支 2.3 0.2 0.2 0.2      

净利润 (161.2) (124.4) (144.2) (115.2) 总资产 170.1 220.1 376.7 323.5 

少数股东损益 0.9 0.2 - -      

归属母公司净利润 (160.3) (124.2) (144.2) (115.2) 长期借贷 29.7 63.1 101.2 39.8 

同比变动 不适用 不适用 不适用 不适用 其他非流动负债 8.6 10.5 176.8 197.8 

     非流动负债 38.3 73.6 278.0 237.6 

每股盈利(港元) (0.24) (0.15) (0.16) (0.12)      

同比变动 不适用 不适用 不适用 不适用 应付款项 16.6 26.8 45.9 16.3 

每股股利(港元) 0.00 0.00 0.00 0.00 短期贷款 33.3 2.7 18.8 65.1 

     其他流动负债 31.0 11.5 32.8 52.2 

EBITDA (108.1) (87.3) (114.2) (68.5) 流动负债 80.9 41.1 97.4 133.5 

          

     总负债 119.2 114.7 375.4 371.1 

          

     股东权益 52.4 105.4 1.2 (47.6) 

     非控股权益 (1.5) (0.0) - - 

 
    

总负债及总权益 170.1 220.1 376.7 323.5 

资料来源：彭博、公司资料及软库中华 
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现金流量表 

年结日：12 月 31 日 

(百万港元) 
 

 

2022 (A) 
 

 

2023 (A) 
 

 

2024 (A) 2024 (E) 
 

 

2025 (A) 2025 (E) 
 

财务指标 

年结日：12 月 31 日 
 

 

2022 (A) 
 

 

2023 (A) 
 

 

2024 (A) 2024 (E) 
 

 

2025 (A) 2025 (E) 
 

税前利润 (132.2) (106.6) (144.4) (115.4) 收入同比变动 -42.2% 145.5% 96.0% -18.2% 

折旧与摊销 22.1 16.9 16.0 15.4 每股盈利同比变动 不适用 不适用 不适用 不适用 

营运资金变动 20.7 (44.3) 6.1 41.9 毛利率 10.2% 18.2% 17.8% 24.8% 

其他 56.8 38.8 84.0 64.4 经营利润率 -409.1% -133.4% -85.1% -67.0% 

经营活动现金流 (32.6) (95.2) (38.3) 6.3 净利润率 -503.7% -158.9% -94.2% -92.0% 

     EBITDA 利润率 -339.7% -111.8% -74.6% -54.7% 

资本开支 (32.4) (37.1) (45.6) (24.7) 股本回报率 不适用 不适用 不适用 不适用 

其他 (0.4) (2.3) (75.6) 0.1 资产回报率 不适用 不适用 不适用 不适用 

投资活动现金流 (32.8) (39.3) (121.2) (24.6) 流动比率 56.6% 230.6% 145.2% 65.0% 

     速动比率 47.1% 215.7% 138.8% 59.9% 

权益变动 46.1 99.7 40.1 30.5 现金比率 13.0% 56.9% 53.6% 35.9% 

净借贷 13.6 47.9 50.9 (3.4) 负债权益比率 120.1% 62.4% 9652.5% -220.2% 

股息支出 - - - - 库存周转天数 97.2 39.5 17.8 25.2 

其他 (0.4) (0.2) 97.4 (13.1) 应收款项周转天数 140.3 120.2 95.9 86.0 

融资活动现金流 59.3 147.4 188.4 14.0 应付款项周转天数 137.0 124.0 105.4 120.4 

净现金变动 (6.1) 12.9 28.9 (4.3) 营运资金周转天数 100.5 35.7 8.3 - 9.3 

公司自由现金流 (65.0) (132.2) (83.9) (18.4) 股息支付率 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

资料来源：彭博、公司资料及软库中华 
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