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目前股价 39.2 

总市值（亿元） 98.78 

流通市值（亿元） 49.69 

总股本（万股） 25,200 

流通股本（万股） 12,675 

12 个月最高/最低 50.60/16.64 

 

 

 2016E 2017E 2018E 

营业收入 1537.8  2768.0  3321.6  

(+/-%) 75.0% 80.0% 20.0% 

净利润 135.7  253.8  335.7  

(+/-%) 55.4% 87.1% 32.3% 

摊薄 EPS 0.54  1.01  1.33  

PE 72.82  38.93  29.42  

 

 

 

数据来源：贝格数据 

 
 

<<配套众泰江南，新能源汽车业务扬帆起

航>> 2016-05-09 
  

业绩预测符合预期，动力电池下半年有

望高增长 

——鹏辉能源（300438）公司动态点评 

 

预计公司 2016、2017、2018 年 EPS 分别为 0.54、1.01、1.33 元，对应 PE

为 72 倍、38 倍、29 倍。半年报业绩预测符合预期，广州鹏辉及子公司珠海

鹏辉均进入第四批动力电池目录，产能扩张契合行业发展。进入汽车公告，

保障电池销售。维持推荐评级。 

 

 半年报业绩预测符合预期：公司半年报预告显示公司 16 年上半年预计

盈利 3997.64 万元-4920.18 万元，同比增长 30%-60%，与一季报净利同

比增长 54.51%基本保持一致。预计二季度的动力电池销售受行业影响

较大，下半年动力电池有望获得高增长。 

 公司及全资子公司进入第四批动力电池目录：广州鹏辉及其子公司珠海

鹏辉均进入到《汽车动力蓄电池行业规范条件》企业目录（第四批），

对公司未来经营业绩将产生积极影响。 

 产能扩张迅速，响应行业发展：公司的工厂当前分布在广州、珠海和河

南驻马店。产能方面，截止 2016 年 5 月，公司有 1.6Gwh 二次锂电产

能，其中动力锂电 1.3Gwh 左右，2015 年报中披露公司总产能在年底将

达到 2.2Gwh。此外，公司非公开发行股票数量为不超过 4140 万股（含

4140 万股），募资 8.868 亿元再建年产 4.71 亿安时（约合 1.5Gwh）的

动力电池项目，彰显了公司管理层坚定发展动力电池的决心。 

 进入汽车公告，保障电池销售：动力电池方面，公司的主要客户有上海

航天、江南汽车等企业。此外，公司配套的众泰江南汽车已进入 273 批

和 277 批公告，公司配套的东风汽车已进入了 286 批公告，将促进动力

电池的销售。 

 风险提示：新能源汽车发展受阻；3C 电池竞争激烈；系统性风险。 -100% 
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表 1：273 批、277 批和 286 批车型 

车型 类型 状态 公告批次 

JNJ7000EVA5 纯电动轿车 发展期产品 273 

JNJ7000EVA6 纯电动轿车 发展期产品 277 

EQ1160GTEVJ2 纯电动载货汽车底盘 起步期 286 

EQ5045XLCTBEV 纯电动冷藏车 起步期 286 

资料来源：工信部 
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附：盈利预测表 

利润表（百万） 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  主要财务指标 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 701  879  1538  2768  3322   成长性 

  

   

营业成本 535  669  1169  2090  2491   营业收入增长 4.8% 25.4% 75.0% 80.0% 20.0% 

销售费用 29  32  65  122  146   营业成本增长 6.5% 25.0% 74.8% 78.8% 19.2% 

管理费用 61  76  134  246  296   营业利润增长 0.6% 53.8% 57.1% 90.3% 32.9% 

财务费用 0  -10  0  -3  -22   利润总额增长 3.2% 44.8% 55.5% 87.1% 32.3% 

投资净收益 0  3  0  0  0   净利润增长 5.3% 44.9% 55.4% 87.1% 32.3% 

营业利润 62  95  149  283  376   盈利能力           

营业外收支 7  5  6  6  6   毛利率 23.6% 23.9% 24.0% 24.5% 25.0% 

利润总额 69  99  154  289  382   销售净利率 8.5% 9.8% 8.7% 9.0% 9.9% 

所得税 9  13  21  39  52   ROE 13.0% 10.5% 14.1% 20.8% 21.6% 

少数股东损益 -1  -1  -2  -4  -5   ROIC 13.6% 17.6% 16.1% 24.3% 23.7% 

净利润 60  87  136  254  336   营运效率           

资产负债表     （百万）   销售费用/营业收入 4.1% 3.7% 4.2% 4.4% 4.4% 

流动资产 521  941  1749  2854  3125   管理费用/营业收入 8.7% 8.7% 8.7% 8.9% 8.9% 

货币资金 58  136  308  554  664   财务费用/营业收入 0.0% -1.1% 0.0% -0.1% -0.7% 

应收账款 280  424  808  1321  1567   投资收益/营业利润 0.1% 2.9% 0.0% 0.0% 0.0% 

应收票据 4  4  10  15  15   所得税/利润总额 12.8% 13.4% 13.5% 13.5% 13.5% 

存货 172  241  484  812  732   应收账款周转率 2.50  2.07  1.90  2.09  2.12  

非流动资产 269  395  531  670  590   存货周转率 3.12  2.78  2.42  2.57  3.40  

固定资产 220  330  474  618  542   流动资产周转率 1.32  0.79  0.88  0.91  0.96  

资产总计 790  1337  2280  3524  3716   总资产周转率 0.89  0.66  0.67  0.79  0.89  

流动负债 311  484  766  1323  1427   偿债能力           

短期借款 7  5  50  100  50   资产负债率 41.2% 37.7% 34.5% 38.1% 39.0% 

应付款项 300  470  699  1201  1354   流动比率 1.68  1.94  2.28  2.16  2.19  

非流动负债 15  20  20  20  20   速动比率 1.11  1.18  1.48  1.45  1.59  

长期借款 0  20  20  20  20   每股指标（元）           

负债合计 326  504  787  1343  1447   EPS 0.24  0.35  0.54  1.01  1.33  

股东权益 465  832  966  1216  1546   每股净资产 1.84  3.30  5.93  8.65  9.00  

股本 63  84  84  84  84   每股经营现金流 -0.02  0.34  0.68  0.98  0.44  

留存收益 235  322  457  711  1047   每股经营现金/EPS -0.07  0.97  1.26  0.97  0.33  

少数股东权益 1  4  2  -2  -7   估值 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

负债和权益总计 790  1337  1752  2559  2993   PE 163.97  113.17  72.82  38.93  29.42  

现金流量表     （百万）   PEG 2.67  2.00  0.97  0.49  1.47  

经营活动现金流 41  24  -196  -40  387   PB 21.33  11.93  10.25  8.12  6.36  

其中营运资本减少  25  247  526  548  168   EV/EBITDA 14.10  11.24  6.42  3.57  2.97  

投资活动现金流 -49  -221  -195  -195  5   EV/SALES 26.72  26.27  15.39  9.89  7.63  

其中资本支出 71  25  200  200  0   EV/IC 3.53  3.78  2.19  1.23  1.01  

融资活动现金流 2  278  562  481  -281   ROIC/WACC 5.30  3.89  3.26  2.56  2.08  

净现金总变化 -5  81  171  246  111   REP 0.14  0.18  0.16  0.24  0.23  
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