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证券代码：002350� � � �证券简称：北京科锐 公告编号：2021-085

北京科锐配电自动化股份有限

公司第七届董事会第七次会议

决议公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没

有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

北京科锐配电自动化股份有限公司（简称“公司” ）第七届董事会

第七次会议于2021年12月10日14:00在公司会议室以通讯方式紧急召

开，会议通知于2021年12月8日以电话方式送达。本次会议应到董事9名，

实到董事9名。 会议由公司董事长付小东先生主持。 本次会议符合《中华

人民共和国公司法》、《北京科锐配电自动化股份有限公司章程》和《北

京科锐配电自动化股份有限公司董事会议事规则》的规定，会议的召集、

召开合法有效。 本次董事会会议经审议通过如下决议：

一、审议通过《关于投资北京稳力科技有限公司事项签署补充协议

的议案》

《关于投资北京稳力科技有限公司事项签署补充协议暨进展公告》

详见公司指定信息披露媒体《中国证券报》、《证券时报》和巨潮资讯网

（http://www.cninfo.com.cn）。

表决结果：全体董事以9票同意、0票反对、0票弃权通过该议案。

特此公告。

北京科锐配电自动化股份有限公司董事会

二〇二一年十二月十日

证券代码：002350� � � �证券简称：北京科锐 公告编号：2021-086

北京科锐配电自动化股份有限

公司关于投资北京稳力科技

有限公司事项签署补充协议

暨进展公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没

有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

一、本次投资概述

北京科锐配电自动化股份有限公司（以下简称“公司” ）第七届董

事会第六次会议审议通过了 《关于投资北京稳力科技有限公司的议

案》，同意公司以自有资金13,770万元通过股权转让及增资方式投资北

京稳力科技有限公司（以下简称“北京稳力” 或“目标公司” ），其中以

10,050万元受让华稳力持有的北京稳力55.83%股权，以3,720万元增资

北京稳力，增资完成后，公司将合计持有北京稳力63.40%股权。详见公司

于2021年11月27日在指定信息披露媒体中国证券报、证券时报和巨潮资

讯网披露的 《关于投资北京稳力科技有限公司的公告》（编号：

2021-077）。

二、本次投资进展情况

2021年11月29日，公司与北京稳力、华稳力、北京水清至远科技发展

中心（有限合伙）、QINGSONG� HUA签署了《投资协议》。 2021年12月

10日， 公司召开第七届董事会第七次会议， 全体董事以9票同意、0票反

对、0票弃权审议通过了《关于投资北京稳力科技有限公司事项签署补充

协议的议案》，当日公司（甲方）与北京稳力（乙方）、华稳力（丙方）、北

京水清至远科技发展中心（有限合伙）（丁方）、QINGSONG� HUA（戊

方）签署了《〈投资协议〉补充协议》。 现将补充协议主要内容如下：

（一）业绩承诺

1、丙、丁、戊方就业绩承诺期内每一年度的目标公司实现的合并财

务报表口径的承诺净利润金额如下：

1.1�目标公司2022年度、2023年度及2024年度实现的承诺净利润金

额将分别不低于人民币1,000万元、2,000万元、3,000万元， 目标公司

2022-2024三年累计承诺净利润共计6,000万元。

1.2�本协议中， 业绩承诺期指目标公司2022年度、2023年度及2024

年度的三个会计年度，承诺净利润是指经具有证券、期货相关业务资格

的会计师事务所对目标公司按照中国上市公司适用的企业会计准则编

制的合并财务报表进行审计确认后的年度合并口径的净利润。

1.3丙、丁、戊方应保证该经营业绩系客观真实的经营成果，不通过其

他利益相关方或关联主体等调节利润。

（二）业绩补偿

业绩承诺的补偿期为2022年、2023年、2024年三个会计年度， 具体

补偿方式及补偿数量如下：

1、若0万元＜目标公司2022-2024三年累计实际净利润＜目标公司

2022-2024三年累计承诺净利润，则丙、丁、戊方应给予甲方现金补偿，

丙、丁、戊方对该现金补偿承担连带责任。 具体补偿金额计算公式如下：

补偿金额=目标公司2022-2024三年累计承诺净利润-目标公司

2022-2024三年累计实际净利润

本协议各方一致认可，丙、丁、戊方现金补偿金额累计不应超过4,

500万元人民币。

2、 若目标公司 2022-2024三年累计实际净利润〉 目标公司

2022-2024三年累计承诺净利润，则无需补偿。

3、 若中国经济出现系统性风险（例如新冠疫情持续不能解除等原

因）导致中国连续两年GDP增速低于4%或者发生战争、自然灾害等不可

抗力因素，导致业绩承诺方无法完成上述业绩承诺的，协议各方应对上

述业绩补偿进行合理调整。

4、补偿实施安排

丙、丁、戊方应在具有证券、期货相关业务资格的会计师事务所对目

标公司对2022年、2023年、2024年业绩承诺完成情况出具专项审计报告

后的90日内支付应补偿金额，逾期支付补偿款的，应每日按应付未付金

额万分之五向甲方支付逾期付款利息。

三、风险提示

1、估值风险。 由于评估过程的各种假设存在不确定性，可能存在实

际情况与评估假设不一致，导致出现标的股权的估值与实际情况不符的

情形；根据本次交易对价，北京稳力投前整体估值为18,000.00万元，相

较于净资产增值3585.35%。本次交易的成交价格相较于对应的净资产增

值较高，提醒投资者关注本次交易的估值风险。

2、商誉减值风险。 本次交易完成后，公司将会确认商誉，如北京稳力

未来经营不能较好地实现收益，将存在商誉减值情况，可能导致公司存

在计提商誉减值的风险。

3、市场及政策风险。 北京稳力主要产品是空气压缩机及燃料电池发

动机系统， 空气压缩机是车用氢燃料电池阴极供气系统的重要部件，而

氢能源产业尚处于起步阶段，随着产业政策调整、新技术的不断研发、新

竞争者的不断进入， 北京稳力在未来开展业务时可能存在竞争加剧、市

场份额变化等风险。 北京稳力已申报《北京市氢能技术应用试点示范项

目》等项目，如国家氢能源产业政策发生变更，将影响北京稳力相关项目

落地实施及产品市场开拓。

4、北京稳力系轻资产运营公司，目前生产业务均为外协，对供应商

有较大依赖，目前其经营稳定性存在一定不确定性。

5、 本次交易估值中业绩预测是基于北京稳力历史经营状况及其未

来发展前景的预测判断， 而未来市场形势和效益情况存在一定不确定

性，如发生产业政策调整或新技术、新竞争者的出现等情况，将可能出现

北京稳力未来业绩达不到估值预测值的情形。

6、本次交易存在因管理团队、企业文化的融合而造成人员流失，导

致管理失控或整合失败等风险；公司对北京稳力的管理失当或管理不到

位、相关管理制度不能有效执行，则可能存在对北京稳力控制不到位的

风险。

7、公司与北京稳力原股东、实际控制人分别签订了业绩承诺和补偿

条款，已对未来盈利不达预测的可能补偿方案设置了相关保障措施。 如

北京稳力三年累计实际净利润未达承诺净利润，不足部分将由北京稳力

实际控制人及原股东以现金补偿，现金补偿金额上限为4500万元。 北京

稳力未来业绩情况存在不确定性，相关保障措施能否切实履行也存在较

大不确定性。

本次投资事项存在上述风险，敬请广大投资者注意投资风险。

特此公告。

北京科锐配电自动化股份有限公司董事会

二〇二一年十二月十日
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北京科锐配电自动化股份有限

公司关于对深圳证券交易所

对公司关注函的回复公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没

有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

特别提示：

1、估值风险。 由于评估过程的各种假设存在不确定性，可能存在实

际情况与评估假设不一致，导致出现标的股权的估值与实际情况不符的

情形；根据本次交易对价，北京稳力投前整体估值为18,000.00万元，相

较于净资产增值3585.35%。本次交易的成交价格相较于对应的净资产增

值较高，提醒投资者关注本次交易的估值风险。

2、商誉减值风险。 本次交易完成后，公司将会确认商誉，如北京稳力

未来经营不能较好地实现收益，将存在商誉减值情况，可能导致公司存

在计提商誉减值的风险。

3、市场及政策风险。 北京稳力主要产品是空气压缩机及燃料电池发

动机系统， 空气压缩机是车用氢燃料电池阴极供气系统的重要部件，而

氢能源产业尚处于起步阶段，随着产业政策调整、新技术的不断研发、新

竞争者的不断进入， 北京稳力在未来开展业务时可能存在竞争加剧、市

场份额变化等风险。 北京稳力已申报《北京市氢能技术应用试点示范项

目》等项目，如国家氢能源产业政策发生变更，将影响北京稳力相关项目

落地实施及产品市场开拓。

4、北京稳力系轻资产运营公司，目前生产业务均为外协，对供应商

有较大依赖，目前其经营稳定性存在一定不确定性。

5、 本次交易估值中业绩预测是基于北京稳力历史经营状况及其未

来发展前景的预测判断， 而未来市场形势和效益情况存在一定不确定

性，如发生产业政策调整或新技术、新竞争者的出现等情况，将可能出现

北京稳力未来业绩达不到估值预测值的情形。

6、本次交易存在因管理团队、企业文化的融合而造成人员流失，导

致管理失控或整合失败等风险；公司对北京稳力的管理失当或管理不到

位、相关管理制度不能有效执行，则可能存在对北京稳力控制不到位的

风险。

7、公司与北京稳力原股东、实际控制人分别签订了业绩对赌和补偿

条款，已对未来盈利不达预测的可能补偿方案设置了相关保障措施。 如

北京稳力三年累计实际净利润未达承诺净利润，不足部分将由北京稳力

实际控制人及原股东以现金补偿，现金补偿金额上限为4500万元。 北京

稳力未来业绩情况存在不确定性，相关保障措施能否切实履行也存在较

大不确定性。

本次投资事项存在上述风险，敬请广大投资者注意投资风险。

根据深圳证券交易所2021年11月30日 《关于对北京科锐配电自动

化股份有限公司的关注函》（公司部关注函〔2021〕第408号）的有关要

求与指导，北京科锐配电自动化股份有限公司（以下简称“公司” 或“本

公司” ）董事会根据公司的实际情况，对相关事项进行了审慎核查，现将

有关问题回复如下：

问题一： 北京稳力主要产品为空气压缩机及燃料电池发动机系统，

截至2021年8月31日的营业收入为249.69万元。 北京稳力净资产账面价

值为488.42万元， 收益法估值后的股东全部权益价值为30,331.92万元，

增值率为6,110.21%。 请你公司补充说明：

（1）北京稳力的研发水平，包括但不限于人员构成情况、核心研发

团队背景、技术来源、最近三年的研发投入、主要研发成果以及取得的发

明专利等。

回复：

（一） 人员情况

北京稳力现有全职员工20人。 其中，公司技术研发团队专职研发人

员10人，其中7人具有硕士研究生以上学历。此外，公司有兼职特聘专家6

人（含外籍特聘专家3人，国内特聘专家3人），皆具有博士学位。

（二） 核心研发团队背景

北京稳力核心研发人员大都具有10年以上新能源汽车、氢能与燃料

电池汽车行业相关技术研发经验，主要人员简介如下：

QINGSONG� HUA，男，46岁，北京稳力特聘专家，博士研究生学历。

在电动汽车、 可再生能源行业有20年以上研发和世界500强企业高级管

理工作经历。 主要研究方向为系统智能控制策略与算法、燃料电池空压

机设计技术与关键工艺。 在燃料电池系统自适应控制方向，提出应用模

糊控制和神经网络算法实现燃料电池空压机低耗、 高效的自适应控制；

开发的可进行正向设计的气体动压轴承优化设计软件平台，可进行超高

速电机转子用各类气体动压轴承正向设计；在气体动压轴承箔片设计中

引入分布式双层波箔技术，实现气动轴承的高承载力、高阻尼特性，达第

四代气体动压轴承技术水平； 开发的30万转/分钟超高速电机产品已完

成样机试制和试验验证。 是德国标准化委员会（DIN）委员、德国工程师

协会 （VDI） 汉堡及北德地区主任委员、 国际电工学会技术委员会

（IEC/TC） 委员、 中国能源研究会燃料电池专委会委员，Int. � J. �

Hydrogen� Energy，J.� Power� Sources，Int.� J.� Energy� Res.等多家国

际一流学术刊物特约审稿人。

MENGYANG� ZHANG，男，56岁，北京稳力首席技术官，理学硕士

学位，主要研究方向为燃料电池系统集成与智能化控制技术。 在美国西

维吉尼亚大学完成了物理学博士的课程和研究工作，同时完成了机械工

程系博士研究生课程和密歇根大学机械工程系博士研究生课程。 具有在

克莱斯勒集团、开沃新能源汽车等国内外整车和零部件制造企业27年以

上产品研发和团队管理工作经验。 曾开发电机仿真、快速原型的核心电

机控制软件，用于伟世通量产混合动力汽车的30kW� ISG系统；领导伊顿

公司嵌入式系统全球技术中心，进行嵌入式系统的分析、控制，固件和软

件开发并验证；领导量产了开沃自主研发的整车控制器、电池BMS和电

机控制器。 对新能源汽车动力总成、电驱系统、电池管理系统、氢燃料电

池系统、辅助驾驶系统、电机控制与仿真等有深入认识，具备全球视野，

具有丰富的企业管理和战略规划经验。 曾4次受国际电气电子工程师协

会（IEEE）邀请做特邀报告，并担任IEEE能量转化国际会议组织委员会

委员。2014年受美国能源部（DOE）邀请，在阿尔贡国家实验室主持整车

的电动和混合动力传动系统特邀授课，具有较强的国际影响力。 其在电

机驱动控制和动力总成方面获得5项美国发明专利授权，出版技术专著1

部 （《先 进 电 力 驱 动 汽 车 》 第 十 一 章 “混 合 动 力 总 成 ” ，

Taylor＆Franices� Group� 2014年出版),发表技术论文10余篇。

吴伟，男，40岁，北京稳力总经理，同济大学车辆工程专业硕士学历。

从事燃料电池研发及管理工作14年以上，主要研究方向为燃料电池系统

设计与控制。 曾就职于上海燃料电池汽车动力系统有限公司、苏州弗尔

赛能源科技股份有限公司、武汉泰歌氢能汽车有限公司、海卓（青岛）能

源科技有限公司等燃料电池行业知名企业， 期间参与了多项国家863计

划项目和国家科技支撑计划项目，承担了上海世博会燃料电池场馆车示

范运营及保障任务， 主导了多款不同功率等级的车用燃料电池发动机、

燃料电池备用电源产品设计，取得10余项国家专利授权。

左琳琳，男，34岁，北京稳力技术总监，同济大学车辆工程专业硕士

学历。 在燃料电池系统及零部件的开发与加工制造领域具有13年以上工

作经历， 曾任上海燃料电池汽车动力系统有限公司控制器硬件工程师、

东风电子科技股份有限公司硬件主管工程师、昆山弗尔赛能源科技有限

公司担任硬件主管工程师、 武汉泰歌氢能汽车全资子公司-上海楞次新

能源汽车科技有限公司生产与质量总监。 负责设计了多款燃料电池系

统、零部件并实现量产，设计的多款DCDC、PDU、燃料电池用控制器等多

款产品已批量装车应用。 在燃料电池汽车领域参与多项国家863计划、科

技支撑计划以及省市级科技攻关项目。

刘亚波，男，37岁，北京稳力空压机技术副总监，本科学历，主要研究

方向为燃料电池空压机产品技术开发、测试及加工制造工艺。 在新能源

行业具有10年以上工作经验。

邱瑞林，男，28岁，北京稳力电机主任工程师，工学硕士。 在电机电磁

仿真、 热管理与液-空混合冷却系统设计以及电机转子动力学仿真设计

领域有独特造诣，在高速电机结构、材料体系以及动力学设计方向积累

了丰富的产品开发经验。

（三） 技术来源

北京稳力注重自主研发和自有技术，在燃料电池发动机集成、燃料

电池系统控制、新能源制氢与合成氨、燃料电池空压机、气体动压轴承以

及高速电机控制方面拥有的技术均为100%自主知识产权， 所有核心技

术均来源于自主研发。

序号 技术名称 技术来源 自有技术占比

1 燃料电池发动机集成技术 自主研发 100%

2 燃料电池系统控制技术 自主研发 100%

3 新能源制氢及合成氨综合解决方案技术 自主研发 100%

4 燃料电池空压机技术 自主研发 100%

5 气体动压轴承技术 自主研发 100%

6 高速电机控制技术 自主研发 100%

（四） 最近三年的研发投入

北京稳力坚持自主研发为主的模式，注重控制研发成本，提高研发

投入产出比。 最近三年的研发投入情况如下：

单位：万元

项目 2018年 2019年 2020年

职工薪酬 38.68 179.52 172.06

测试化验加工、材料费 ——— 12.37 5.62

其他 5.24 28.94 14.22

研发投入合计 43.92 220.83 191.90

研发投入占主营业务收入比例（%） 37.70% 30.06% 36.20%

2018-2020年北京稳力收入规模较小， 以2018年研发费用为基础，

2019年、2020年北京稳力都适当加大了研发投入。 2020年期间受疫情和

相关防控措施影响，研发投入较2019年略有下降。同时，得益于北京稳力

研发团队丰富的经验和技术积累与储备，在技术研究、试制与测试等方

面无需再进行过多的研发投入，因此，研发投入的总体金额较低。 预计

2022年后，研发投入主要用于工艺改进、降本设计和品质保证等方面，同

时也将保证不断创新，采取固化一代、研发一代的经营思路，会逐步加大

研发投入。 需要特别强调的是，QINGSONG� HUA以及其它两名兼职外

籍特聘专家皆为领域内知名专家，常年为北京稳力的研发规划、产品方

向论证、核心技术解决方案论证咨询等提供建议指导，但三名特聘专家

在北京稳力领取的薪酬为0元。

（五） 主要研发成果

北京稳力拥有燃料电池系统集成与控制、 离心式空压机总成与控

制、气动轴承设计与工艺、电机电磁及结构设计等一批关键技术，以燃料

电池发动机系统和空压机产品技术开发为主营业务。 2018年以来，北京

稳力共开发低压、高压燃料电池发动机系统用空压机19款，高速空压机

驱动器1款， 产品全面覆盖30-180千瓦燃料电池发动机系统需求；2021

年，北京稳力新增燃料电池叉车、物流车及重卡发动机系统开发业务，截

至2021年11月30日，已开发完成燃料电池发动机系统4款。 北京稳力技

术团队在研项目含燃料电池空压机产品2款、空压机驱动器1款和燃料电

池系统2款。

（六） 取得发明专利情况

截至2021年8月31日（估值基准日），北京稳力合计已授权及正在申

请的发明专利22项，其中：授权2项，审中19项，办登1项；实用新型专利10

项，其中：授权10项；PCT国际专利3项，其中受理3项；软件著作权4项，均

在有效期内。 已授权及正在申请的专利及软件著作权合计39项。 如下：

序号 专利号/软著号 专利/软著名称 类型 专利或软著权人

1 201610216943.7

一种用于数控机床动态特性仿真及其与数控系统集

成的方法

发明 北京稳力

2 202010316875.8 两级串联离心式气体压缩机及其电机 发明 北京稳力

3 201910550232.7 适用于高输入转速的摩擦传动行星增速装置 发明 北京稳力

4 201910708184.X 一种燃料电池汽车高速空压机用逆变器驱动电路 发明 北京稳力

5 201911375958.8 高速轴承试验台 发明 北京稳力

6 202010013917.0 氢能源燃料电池空压机电机控制器 发明 北京稳力

7 202010350609.7

一种合金-氟树脂双层自润滑耐磨复合材料、其制备

方法及摩擦副

发明 北京稳力

8 202010349366.5 一种空气压缩机、电机及气体动压径向轴承 发明 北京稳力

9 202010348854.4 一种空气压缩机、电机及气体动压推力轴承 发明 北京稳力

10 202010430349.4 一种转子结构及采用该转子结构的电机、空压机 发明 北京稳力

11 202010572822.2 压缩机及其进口导叶装置 发明 北京稳力

12 202011025326.1 离心式压缩机及其蜗壳被动防喘装置 发明 北京稳力

13 202010818101.5 一种气体压缩机、电机及箔片径向气体动压轴承 发明 北京稳力

14 202010818095.3 一种箔片动压气体轴承 发明 北京稳力

15 202011076859.2 箔片径向气体动压轴承和电机 发明 北京稳力

16 202010211947.2 电机控制器一体化水冷/风冷散热系统 发明 北京稳力

17 202011238689.3 空压机及其内部冷却结构 发明 北京稳力

18 202011329234.2 一种气体动压推力轴承、电机及空压机 发明 北京稳力

19 202110155659.4 一种燃料电池电堆及两级离心式压缩机 发明 北京稳力

20 201810731923.2 一种分区分级质子交换膜燃料电池客车温控系统 发明 北京稳力

21 201810732614.7 一种一体化质子交换膜燃料电池车温控系统 发明 北京稳力

22 202110155653.7 一种燃料电池电堆及供气装置 发明 北京稳力

23 201821473720.X 一种超低温质子交换膜燃料电池车温控系统 实用新型 北京稳力

24 201821061520.3 一种分区分级质子交换膜燃料电池客车温控系统 实用新型 北京稳力

25 201821475307.7 一种主动调整式燃料电池车系统 实用新型 北京稳力

26 201821062237.2 一种一体化质子交换膜燃料电池车温控系统 实用新型 北京稳力

27 201920954787.3 适用于高输入转速的摩擦传动行星增速装置 实用新型 北京稳力

28 201921236565.4 一种燃料电池汽车高速空压机用逆变器驱动电路 实用新型 北京稳力

29 201922426406.7 高速轴承试验台 实用新型 北京稳力

30 202020031082.7 氢能源燃料电池空压机电机控制器 实用新型 北京稳力

31 202020645632.4 集成化燃料电池汽车动力系统总成 实用新型 北京稳力

32 202020855357.9 一种转子结构及采用该转子结构的电机、空压机 实用新型 北京稳力

33 PCT/CN2020/133482 一种气体动压推力轴承、电机及空压机

PCT国际

专利

北京稳力

34 PCT/CN2020/115729 一种箔片动压气体轴承

PCT国际

专利

北京稳力

35 PCT/CN2020/115731 一种气体压缩机、电机及箔片径向气体动压轴承

PCT国际

专利

北京稳力

36 2020SR0059944 轴承试验台软件 软著 北京稳力

37 2020SR0187601 高速永磁同步电机驱动控制器测试软件 软著 北京稳力

38 2020SR0187607 双脉冲测试软件 软著 北京稳力

39 2021SR1245908 氢燃料电池用叉车系统发动机控制软件 软著 北京稳力

截至2021年11月30日，上述专利中，发明专利202011025326.1（离

心式压缩机及其蜗壳被动防喘装置）法律状态由办登转至授权；发明专

利202010818101.5（一种气体压缩机、电机及箔片径向气体动压轴承）

法律状态由实审转至授权。

2021年8月31日（估值基准日）以来，稳力（广东）科技有限公司已

授权及正在申请的专利共24项及QINGSONG� HUA个人名下4项软件

著作权，已转至北京稳力名下（该24项专利在稳力（广东）科技有限公司

账面净值为16,415,266.34元）。 较2021年8月31日（估值基准日），目前

北京稳力新增发明专利12项，其中授权4项，审中8项；新增实用新型专利

12项，其中授权12项；新增计算机著作权4项，均在有效期内。新增专利及

软件著作权合计28项。 具体明细如下：

序号 专利号/软著号 专利/软著名称 类型 专利或软著权人

1 201611160424.X 一种综合利用电能联合制甲醇及氨的装置及方法 发明 北京稳力

2 201810930939.6 一种用于高速转子的箔片轴承 发明 北京稳力

3 201910990073.2 一种燃料电池汽车高速空压机用逆变器 发明 北京稳力

4 201911192115.4

两级离心同向串联式带有废气回收装置的燃料电池

空压机

发明 北京稳力

5 202010454699.4 一种燃料电池系统用空压机的故障诊断及保护系统 发明 北京稳力

6 202010693534.2 超高速无油空气压缩机永磁电机的效率测量方法 发明 北京稳力

7 202010724892.5

超高速电机转子温度测试装置及应用该装置的超高

速电机

发明 北京稳力

8 202011166952.2 高速电机结构 发明 北京稳力

9 202011090890.1 燃料电池用离心式高速空压机及其冷却结构 发明 北京稳力

10 202011328916.1 同轴双级离心或混流压气机的轴向合力调整方法 发明 北京稳力

11 202011602644.X

电机的工作角度的获取方法、装置、设备及可读存储

介质

发明 北京稳力

12 202011598576.4

电机的工作角度的获取方法、装置、设备及可读存储

介质

发明 北京稳力

13 201620232670.0 一种风力发电机的新型轮毂连接机构

实用新

型

北京稳力

14 201620231500.0 一种风力发电机的新型叶片转接机构

实用新

型

北京稳力

15 201921510699.0 带液体换热式油冷装置的燃料电池空压机

实用新

型

北京稳力

16 201921744453.X 一种燃料电池汽车高速空压机用逆变器

实用新

型

北京稳力

17 201922118919.1

两级离心同向串联式带有废气回收装置的燃料电池

空压机

实用新

型

北京稳力

18 202020151642.2 电机混合冷却结构

实用新

型

北京稳力

19 202020388425.5 电机控制器一体化水冷/风冷散热系统

实用新

型

北京稳力

20 202020563068.1 电机控制器用高性能散热器

实用新

型

北京稳力

21 202020857506.5 混合冷却电机

实用新

型

北京稳力

22 202021361806.0 超高速电机转子结构

实用新

型

北京稳力

23 202022427922.4 高速电机结构

实用新

型

北京稳力

24 202021388756.5 一种燃料电池离心式空压机冷却结构

实用新

型

北京稳力

25 2021SR1543628 高效疲劳计算软件 软著 北京稳力

26 2021SR1543627 微电网能量管理软件 软著 北京稳力

27 2021SR1543630 客车燃料电池发动机控制系统 软著 北京稳力

28 2021SR1543629 气动箔片轴承优化设计及计算软件 软著 北京稳力

（2）本次评估的主要参数及确定依据，列示收入增长率、毛利率、成

本费用率、折现率等，以及预测期和永续期未来现金流的详细计算过程。

回复：

本次评估，评估机构分别采用资产基础法和收益法对北京稳力股东

全部权益价值进行估值， 资产基础法的股东全部权益估值价值为7,

311.79万元，收益法的股东全部权益估值价值为30,331.92万元。 本次估

值报告采用收益法的估值结果作为最终估值结果。

本次收益法的主要参数及确定依据如下：

（一）关于收益口径———企业自由现金流量

本次采用的收益类型为企业自由现金流量。 企业自由现金流量指的

是归属于包括股东和付息债权人在内的所有投资者的现金流量，其计算

公式为：

企业自由现金流量＝税后净利润＋折旧与摊销＋利息费用 (扣除税

务影响后)－资本性支出－净营运资金变动

（二）关于收益期

本次估值采用永续年期作为收益期。 其中，第一阶段为2021年9月1

日至2026年12月31日， 共计5年1期， 在此阶段根据北京稳力的经营情

况，收益状况处于变化中；第二阶段为2027年1月1日至永续经营，在此阶

段北京稳力均保持2026年预测的稳定收益水平考虑。

（三）收益法的估值计算公式

本估值报告选用现金流量折现法中的企业自由现金流折现模型。 企

业自由现金流折现模型的描述具体如下：

股东全部权益价值=企业整体价值－付息债务价值－少数股东权益

价值

1.企业整体价值

企业整体价值是指股东全部权益价值和付息债务价值之和。 根据被

估值单位的资产配置和使用情况，企业整体价值的计算公式如下：

式中：P�———为企业股东全部权益价值估值价值；

Ai�——— 企业近期处于收益变动期的第i年的企业自由现金流量；

A�——— 企业收益稳定期的持续而稳定的年企业自由现金流量；

R�——— 折现率；

n�———企业收益变动期预测年限；

B�——— 企业估值基准日付息债务的现值；

OE———企业估值基准日非经营性、溢余资产与负债总和的现值。

（1）经营性资产价值

经营性资产是指与被估值单位生产经营相关的，估值基准日后企业

自由现金流量预测所涉及的资产与负债。 经营性资产价值的计算公式如

下：

其中：P：估值基准日的企业经营性资产价值；

Ai：估值基准日后第i年预期的企业自由现金流量；

A：预测期末年预期的企业自由现金流量；

R：折现率(此处为加权平均资本成本,WACC)；

n：预测期；

i：预测期第i年。

其中，企业自由现金流量计算公式如下：

企业自由现金流量=净利润+折旧与摊销-资本性支出-营运资金增

加额

其中，折现率(加权平均资本成本,WACC)计算公式如下：

其中权益成本按国际通常使用的资本资产定价模型(CAPM模型)确

定。 其计算公式为：

（2）溢余资产价值

溢余资产是指估值基准日超过企业生产经营所需，估值基准日后企

业自由现金流量预测不涉及的资产。 溢余资产单独分析和估值。

（3）非经营性资产、负债价值

非经营性资产、负债是指与被估值单位生产经营无关的，估值基准

日后企业自由现金流量预测不涉及的资产与负债。 非经营性资产、负债

单独分析和估值。

2、少数股东权益价值

本次估值未考虑控股权及少数股权等因素产生的溢价或折价，也未

考虑股权缺乏流动性等对股权价值的影响。

（四）关于估值途径

针对估值对象的组织架构，本次估值采用的估值途径为：

1． 将北京稳力的整体资产划分为收益法测算范围内经营资产、付

息债务和溢余资产；

2．采用收益法对收益法测算范围内权益资产进行估值；

3．收益法测算范围以外的权益资产为溢余资产。 溢余资产主要包

括：

（1）溢余现金；

（2）非经营性资产；

4．对溢余资产分别采用如下方法进行估值：

（1）溢余现金按测算的溢余现金金额估值；

（2）非经营性资产按成本法估值。

5．收益法测算范围以外的负债为非经营性负债，主要是非企业日

常经营产生的或马上需要偿还的负债，非经营性负债经确认后按其账面

值估值。

6． 将北京稳力收益法测算范围内权益资产的收益法估值价值，减

去付息债务，加上溢余资产及负债估值价值，从而得出该公司的股东全

部权益价值的收益法估值结果。

（五）收入增长率

1、公司基本面分析

北京稳力自成立以来，已经完成了气动轴承测试试验台搭建，完成

了第1代、 第2代燃料电池空压机研制， 其空压机产品获2018创新中国

“新锐科技产品” 大奖，其主要产品燃料电池空压机系列化、平台化产品

架构搭建已完成，共开发低压、高压燃料电池发动机系统用空压机19款，

产品全面覆盖30-180千瓦燃料电池发动机系统需求。 2021年，公司新增

燃料电池叉车、物流车及重卡发动机系统开发推广，以燃料电池发动机

系统和空压机自主为业务特色。 SDDT15空压机完成第三方检测机构测

试， 空压机送样国电投氢能等公司并完成客户测试。 北京稳力和德国

HUX能源公司建立了轴承涂层材料研发合作关系， 与青岛交运集团、同

济大学合作设计开发12米城市公交燃料电池发动机系统并装车运行。 北

京稳力目前与多家单位签订了空压机产品稳定销售合同，为北京稳力的

产品销售带来了长期稳定的保障。 北京稳力成立以来一直致力于产品及

技术的研发，目前相关产品已经研发成功并进行生产，未来年度主要的

销售产品为各类型空压机和燃料电池发动机系统。 公司产品列表如下：

序号 名称 型号 应用场景 优势

1

空压机

SDDT12A1 80~120kW燃料电池发动机系统 1、 两级增压超高速无油离心式空

压机；

2、基于碳化硅的控制器设计，高能

效性/高稳定性；

3、100%自主知识产权及国产化设

计/加工/制造。

2 SDDT12B1 80~120kW燃料电池发动机系统

3 SDDT15A1 120~150kW燃料电池发动机系统

4 ADDT15B2 120~150kW燃料电池发动机系统

5

叉车系统

FCF10 1.5吨/2.5吨叉车 1、零污染、零排放、符合“双碳” 要

求；

2、燃料加注时间＜3min；

3、续航时间＞6h(叉车标准工况)；

4、高稳定、高可靠性；

5、 基于模型化的自适应最优控制

设计，环境适应性强；

6、 基于大数据的状态诊断及远程

通讯技术；

7、模块化设计，维护成本低；

8、100%自主知识产权， 可定制化

开发设计。

6 FCF20 2.5吨/3.5吨叉车

7

商用车用

发动机系

统

FCE80 轻卡、中卡、大巴车、市政车辆等 1、 模块化设计， 兼容多种车辆平

台；

2、高稳定、高可靠性；

3、模块化设计，结构紧凑，易维护；

4、 基于大数据的状态诊断及远程

通讯技术；

5、 基于模型化的自适应最优控制

设计。

8 FCE150 31吨、49吨重卡、牵引头

2、公司技术优势分析

（1）燃料电池发动机集成与控制技术

动力传动系统智能设计优化是将多学科多目标智能优化算法应用

于燃料电池发动机系统关键部件选型与匹配设计， 通过集成实验设计、

近似模型、优化算法与质量体积统一于多学科优化模型框架下，实现多

方案Pareto优选。 采用模块化平台设计思路进行燃料电池发动机集成设

计，根据整车工况和动力系统功率需求进行电堆和辅助部件选型，同时

在设计过程中优先考虑成本因素。 以提高安全性、高效性、可靠性等为主

要研发目标，开发智能化控制系统，开发各种典型工况下驱动智能控制

策略；研究动力传动系统的能量流智能控制，根据电堆状态和工况预估，

进行实时、合理的能量分配和控制；建立动力系统模型并进行能量流仿

真。 北京稳力已完成的燃料电池发动机控制系统实现了基于电堆状态识

别的自适应控制策略，部分研究成果发表在燃料电池国际顶级期刊。 北

京稳力核心技术通过超调响应来解决OER控制难题，通过采用自抗扰控

制与数据驱动处理方式，将非线性、不确定性和干扰视为一个集中项，通

过对实时数据的分析在线估计。 在线性化传递函数模型的基础上，对数

据驱动和传统比例积分控制器进行了调试和比较，显示了该方法在抑制

不确定性和干扰、抗饱和和减小超调方面的潜在优势。 基于非线性机理

模型的非线性仿真进一步证明了其在不同工况下具有良好的灵活性。 超

调响应OER控制技术降低了整个发动机的寄生功率， 提高了系统效率，

并能有效延长压缩机等BOP的耐久性和寿命。

（2）气体动压箔片轴承正向设计与计算方法

北京稳力开发了可正向设计的气体动压轴承设计软件平台，应用该

平台可进行各类气体动压轴承的正向设计。 该软件以雷诺方程为基础，

建立气动轴承无量纲数学模型，得到轴承几何参数、转速、材料与刚度、

承载力及阻尼特性的关系。 传统气动轴承设计都有一些假设，如认为转

子表面绝对光滑，气体当做连续介质、气体等温流动等，忽略了气体的惯

性效应和气体产生激波和层流的可能性。 随着机械加工精度的提高，气

膜的厚度可以越来越小，在这种情况下，传统的假设和忽略条件就会严

重影响气动轴承的设计。 北京稳力在气动轴承设计时，利用有限差分方

法对气体雷诺方程进行精确求解，并充分考虑以上影响因素，对求解结

果进行有效修正，实现了气动轴承的更精确化设计。 北京稳力设计三层

箥片轴承结构，即顶箔、波箔和中间层箔片提高轴承的阻尼系数，抑制振

动。 同时通过波箔外表面与底箔或轴承外圈形成圆弧面接触，以防止波

箔相对底箔或轴承外圈在圆周方向发生锁死，进而避免箔片轴承失效。

（3）气动设计与仿真技术

北京稳力开展了大量压缩机低流量区域的喘振抑制研究。 针对普遍

基于定常或平均性能参数设计的压缩机存在运行区域窄、 易喘振问题，

开展了叶片形状和复杂流动控制的耦合设计研究， 实现压缩机高效、低

噪音设计。 通过设计方法学和优化算法，开展离心式压缩机的全参数设

计及优化，掌握压缩机内二次流及叶轮出口射流尾迹结构对气动性能的

影响规律。 通过半高导叶设计，调节入口气流方向同时实现气流预旋，可

显著抑制低流量区域的喘振现象。 该进口导叶装置，轮盖的进口端为轮

盖位于叶轮的进口上游的一端，因此，流体经过进口导叶后再流向叶轮。

在叶轮的进口端设置进口导叶，进口导叶包括多个半高叶片，相邻两个

半高叶片之间的间隙区域和多个半高叶片的轴心空置区域共同形成内

部开放的流道，因此，流体经过该流道并向叶轮流动的过程中，由经过间

隙区域的流体流向叶尖，而经过轴心控制区域的流体流向叶根叶中。 因

此，半高叶片对叶轮的叶尖处的流体调节作用较大，对叶轮的叶根及叶

中的流体调节作用较小， 通过设置半高叶片控制叶尖处的流体进口角

度，并且能够尽可能的减小对叶根及叶中的影响，实现了差异化的调节，

降低对叶尖处流动情况的恶劣影响，降低压缩机在小流量时出现分离和

在大流量时出现堵塞的几率，优化流体设计。

（4）超高速永磁同步电机高效冷却技术

针对超高速永磁电机功率密度和损耗密度大， 散热困难的问题，结

合不同功率等级、不同转速下的定转子损耗分布特点，采用风冷与水冷

结合冷却方式。 同时为了降低空压机功耗，提出在转子上同轴安装冷却

风扇，并于压缩机分离，风冷冷却回路与水冷回路相邻，实现水冷回路对

风冷气流的冷却和气流在电机壳内的自循环，大大提高了冷却效率。

（5）无传感器矢量控制技术、电流谐波抑制技术和碳化硅模块封装

技术

在燃料电池空压机用超高速电机的驱动技术上，公司采用分段式控

制方法，在电机高速运行阶段采用反电动势法；在低速阶段电机产生的

电磁场信号较弱，转子的状态参数估算精度差，因此采用参数补偿法，根

据电机运行过程的模态和反馈数据， 实现电机参数的自动补偿调节，保

证采集数据的准确性。 高速电机的定子电感值很小，因此定子绕组中将

会产生很大的电流谐波，进而产生大量的转子铁芯损耗并影响高速电机

的控制精度。北京稳力通过合理设计LC滤波电路的谐振频率和谐振峰来

抑制高频谐波，低频段采用电压畸变补偿脉冲宽度调制方法实现优化和

抑制。 通过分段式软硬件结合方式抑制谐波电流，实现谐波电流抑制效

果最佳化。 采用多层陶瓷作为载体，采用碳化硅芯片双面银烧结全焊接

的方式，提高散热效率，减小线路寄生电感，同时提高模块的机械强度。

通过对模块内部布局优化，缩小高频开关回路电流，抑制高频振荡，提高

控制器产品的适用性。

3、产品资源分析

北京稳力未来年度主要的销售产品为空压机及燃料电池发动机系

统。 空压机是车用氢燃料电池阴极供气系统的重要部件，通过对进堆空

气进行增压，可以提高氢燃料电池的功率密度和效率，减小燃料电池系

统的尺寸。

4、产品销售策略

北京稳力采用上中下多管齐发的销售策略提高销售成功率： 首先，

利用在燃料电池行业内的口碑、经验和积累的资源，建立无障碍的专业

对接，提高发掘需求、满足需求的顶层决策效率；其次，技术服务工程师

与客户工程师进行详细、系统的技术交流，提出客户整体落地解决方案，

引导客户需求，提升对公司的认同感；最后，市场销售人员与客户采购人

员进行商务谈判， 通过商务谈判技巧抓住客户的关注点达成正式协议。

市场推广采用线上与线下相结合的方法，线下通过参加各类专业展会来

提升品牌知名度，选取了当前能够代表国内国际氢能最高水平的展会进

行推广，得到了很多客户的关注。 北京稳力核心专家团队会参与各类行

业研讨会，从而提升北京稳力的知名度。 线上主要通过自营公众号，与专

业的合作资讯媒体进行深度合作，提高北京稳力的曝光率，从而提升其

的知名度。

5、市场容量及北京稳力市场份额分析

根据中国汽车工程学会于2020年10月27日发布 《节能与新能源汽

车技术路线图2.0》，路线中提出将燃料电池商用车作为氢能燃料电池行

业的突破口，并把客车和城市物流车作为切入领域，重点在可再生能源

制氢、工业富产氢丰富的地区推广大中型客车物流车并逐步推广至载重

量更大长途运行的中重型卡车、牵引车和港口物流车以及部分乘用车领

域。

根据全国各个省份已经公布的氢能产业规划中有关氢能车辆推广

的数据，预计到2025年，全国可实现氢能车辆推广累计82560台（见下

表）。

省份 城市及地区

2022年 2023年 2025年

备注

氢车

（辆）

加氢站（座）

氢车

（辆）

加氢站（座）

氢车

（辆）

加氢站（座）

上海 上海 10000 30 万辆级 70

广东

佛山 9500 43

广州 3000 30 50

江苏

50

苏州 10000 40

常熟 200 3

北京 北京 3000 37 10000 74

河北

4000 30 10000 50

保定 950 9

河南

3000 50 5000 80

新乡 1000 20

四川

6000 60

成都 2000 30

成都郫都区 1000 5

山东

3000 30 5000 50 10000 100

济南 600 6

山西

3000 13

大同 1000 17 6300 50

长治 3650 70 6830 80

浙江

1000 30

宁波 800 15 1500 25

嘉兴 200 8 1500 20

舟山 15 2 50 5

平湖 150 5

天津

天津 1000 10

天津港保税

区

340 7

内蒙

古

乌海 20 3 280 5

呼和浩特 150 5 500 10

征求意见

稿

安徽 六安 600 5

湖北 武汉 3000 15

湖南 岳阳 1000 15

重庆 重庆 800 10 1500 15

辽宁 大连 1000

合计 19225 216 31650 304 82560 867

高工产研氢电研究所（GGII）2021年2月发布的2018-2025�年中国

氢燃料电池产业市场规模及发展趋势预测，至2025年全国累计可实现燃

料电池发动机系统生产销售约为8万辆，市场规模约为600亿元，如下图：

根据前瞻产业研究院的统计， 各地对氢能产业规划的具体情况如

下：

（1）燃料电池叉车发动机系统市场预测

北京稳力制订了差异化的市场开拓路径，市场推广主要聚焦的应用

场景有：（1）燃料电池场地车辆如叉车、机场牵引车等。 2020年国内叉车

累计销售量为80万台，同比增长31.54%，首次突破80万台大关，刷新了中

国叉车行业的最新记录。 2020年叉车新增市场规模达千亿元，存量市场

更是万亿规模；2020年全国新增叉车市场份额中， 京津冀地区新增叉车

占20%份额，为16万辆，达300亿元左右的市场规模；（2）燃料电池叉车

国外市场。 2020年叉车出口销售量181,658台，同比增长18.87%，出口市

场订单在400亿元左右。 截至2021年6月，国产燃料电池叉车还没有出口

记录。

针对北京大兴区十四五期间规划的综合能源综合利用示范项目，北

京稳力已开展了有效的对接工作，计划2022年在1-2个示范项目中推出

“光制储用氢综合解决方案” ， 实现分布式光伏发电+制氢+储氢+燃料

电池叉车应用推广。 此外北京稳力积极与京东物流、中铁物流企业进行

沟通交流，推动氢燃料电池叉车代替已有燃油和电动叉车的实施。 仅大

兴区黄村镇十四五期间可推广不少于500台燃料电池叉车。 出口市场方

面，北京稳力于2021年6月与德国鲍麦斯公司签订了合作协议，根据协议

约定，北京稳力将在未来5年内将为鲍麦斯公司提供不少于500台叉车燃

料电池发动机系统。北京稳力于2021年10月与合力叉车签订战略合作协

议，双方共同合作开发与推广燃料电池叉车，为市场提供价格低廉、性能

可靠的燃料电池叉车。 基于上述市场及政策分析，制定了相应的销售推

广计划。 北京稳力2022-2026年燃料电池叉车发动机销量预测见下表：

序号 产品品种 单位

未来预测销量

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

1 燃料电池叉车系统FCF10 台 30 75 100 200 350

2 燃料电池叉车系统FCF20 台 15 35 50 80 100

小计 台 45 110 150 280 450

合计 台 1035

（2）在燃料电池商用车发动机市场预测

目前国内燃料电池汽车市场推广的主要应用场景为城市公交、长途

客车和18吨以下的中小型物流车辆。 其中城市公交和长途客车的购买方

和运营方一般为地方政府，具有未来市场规模不明确，已有市场格局主

要是以投资落地获取订单，因此增长空间和潜力一般。 就燃料电池发动

机而言，18吨以下的中小型物流车辆在采购和运营成本方面的竞争力难

以释放。 北京稳力聚焦18吨以上物流车辆和载重运输车辆，一方面该类

车型经济性和回报性较好，另一方面是市场规模庞大，并且燃料电池载

重车辆二氧化碳零排放的特点迎合国家“双碳”战略。

北京稳力科技立足于北京市， 积极参与京津冀氢能示范城市群项

目，目前已和大兴机场、河钢、雄安新区等单位和部门就燃料电池载重车

辆的推广应用示范进行了可行性论证和沟通。 仅京津冀氢能示范城市群

在十四五期间将推出不少于5000辆燃料电池商用车辆。除了重点根植京

津冀地区市场外，北京稳力前期和河钢集团、韶钢集团、宁东工业园等氢

能重卡示范应用单位以及太原市、榆林市等相关政府部门进行了合作交

流沟通，在十四五期间将重点推广燃料电池商用车系统FCE80、FCE150

在矿山、钢铁厂、发电厂以及化工园区等场景的应用。 基于上述市场及政

策分析， 北京稳力预测的2022-2026年燃料电池商用车发动机销量如

下：

序号 产品品种 单位

未来预测销量

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

1 燃料电池商用车系统FCE80 台 80 120 160 180 250

2 燃料电池商用车系统FCE150 台 120 180 250 400 700

小计 台 200 300 410 580 950

合计 台 2440

（3）在燃料电池空压机市场预测

北京稳力从初创开始就一直致力于离心式空压机研发，由于掌握核

心技术，完全自主知识产权和100%国内供应链等优势，产品成本较其他

竞争对手具有一定优势，同时也不存在关键技术的技术壁垒，产品交货

期可靠，售后服务响应迅速。 北京稳力推出的燃料电池叉车、商用车将全

部使用自有的燃料电池空压机， 预计2022-2026年可实现自配套销售

3475台。 此外，北京稳力全资子公司佛山创驱电动科技有限公司于2020

年落地佛山丹灶镇，投资协议中政府承诺佛山市燃料电池空压机市场份

额的30%使用北京稳力空压机产品。

目前各个厂家产品设计的外观造型、机械尺寸、性能参数尽皆不同，

导致燃料电池系统企业更换零部件供应商时系统结构需要重新优化设

计调整和开模，软件也需要重新标定，会造成工程变更代价过大。 北京稳

力在产品设计初期就对标竞争对手产品特性，如产品安装孔位、出口方

向等与竞争对手保持一致，能够保证客户更换空压机时不额外增加任何

成本。 北京稳力未来2022年至2026年燃料电池空压机销量预测如下：

序号 产品品种 单位

未来预测销量

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

1 空压机SDDT12A1 套 500 700 1,000 1,250 1,500

2 空压机SDDT12B1 套 500 700 1,000 1,250 1,500

3 空压机SDDT15A1 套 1,000 1,300 1,500 2,000 2,500

4 空压机SDDT15B2 套 1,000 1,300 1,500 2,000 2,500

小计 套 3000 4000 5000 6500 8000

合计 套 26500

6、收入增长率

北京稳力最近三年的营业收入情况如下：

单位：万元

项目

历史年度

2018年 2019年 2020年 2021年1-8月

技术开发服务 116.50 734.68 530.13 249.69

收入合计 116.50 734.68 530.13 249.69

增长率 - 530.63% -27.84% -52.90%

北京稳力近三年年营业收入规模较小，且具有较大波动，主要原因

是北京稳力2018年至2020年营业收入来源主要为技术开发服务，无产品

销售收入；2021年1-8月营业收入部分为产品销售收入， 部分为技术输

出收入。 由于2021年北京稳力调整了业务和盈利模式，其将由原来的仅

提供技术开发服务变更为同时提供技术开发服务和销售产品，其未来年

度盈利模式与之前年度将发生重大变更，因此，其最近三年营业收入对

未来年度的收入预测可参考性较小。

由于财务数据属于经营重要指标，非上市各个燃料电池系统企业都

不会主动公开相关数据，故本次选取了与北京稳力具有一定相关性的同

行业上市公司雪人股份、英威腾、厚普股份、亿华通和全国中小企业股份

转让系统挂牌公司弗尔赛、清能股份6家公司作为对标企业。 6家公司基

本情况如下：

证券代码 证券简称 业务简介

002639 雪人股份

雪人股份长期致力于热能与动力领域，在掌握压缩机、机组及系统技术的基础上，

为客户提供温度控制及能量转化的核心产品（压缩机）和系统解决方案。

002334 英威腾

英威腾专注于工业自动化与能源电力两大领域， 其新能源汽车业务已经涵盖新能

源汽车驱动电机控制器、辅助控制器、DC/DC转换器、电机、车载充电机、地面充电

桩/充电机等产品及整体解决方案。

300471 厚普股份

厚普股份主要业务涵盖天然气/氢能加注设备的研发、生产和集成；清洁能源领域

及航空零部件领域核心零部件的研发和生产；天然气和氢能源等相关工程的EPC；

天然气能源贸易；智慧物联网信息化集成监管平台的研发、生产和集成；以及覆盖

整个产业链的专业售后服务。 厚普股份自2013年起就积极开展氢能相关领域业

务，为国内首家箱式加氢站解决方案供应商。 2020年其加注设备及零部件收入占

总营业收入的60.43%。

688339 亿华通

亿华通是一家专注于氢燃料电池发动机系统研发及产业化的高新技术企业， 主要

产品为氢燃料电池发动机系统及相关的技术开发、 技术服务， 目前主要应用于客

车、物流车等商用车型。

834626 弗尔赛

弗尔赛主营业务是研发、生产、销售以氢气、天然气等新能源为核心的燃料电池和

综合能源系统设备，并为客户提供相应的技术服务。

872589 清能股份 清能股份致力于燃料电池核心材料、电堆及燃料电池系统的研发、生产与销售。

上述6家同行业公司最近三年一期营业收入增长率情况如下：

证券代码 证券简称 2021年1-9月 2020年 2019年 2018年

002639 雪人股份 34.37% -3.65% 16.12% 39.18%

002334 英威腾 33.10% 1.98% 0.63% 4.98%

300471 厚普股份 107.47% -11.87% 0.63% -49.87%

688339 亿华通 189.49% 3.37% 50.25% 83.12%

证券代码 证券简称 2021年1-6月 2020年 2019年 2018年

834626 弗尔赛 73.42% -44.32% -47.09% 12.35%

872589 清能股份

1

- - 580.07% 28.79%

1

清能股份2021年3月23日起终止在全国中小企业股份转让系统挂牌，故公开途径无法获取其2020年度及2021年1-6月经营数据。

北京稳力未来年度主要销售空压机及燃料电池发动机系统产品，目

前已经与多家客户签订了销售合同。 通过上述对企业历史经营情况、未

来发展规划分析、行业政策及跟企业相关管理人员沟通访谈，分析截至

估值基准日北京稳力已签合同的情况及执行计划，并结合北京稳力未来

年度的发展计划情况，综合考虑上述各种因素后确定北京稳力未来年度

营业收入。

截至估值基准日， 北京稳力已签约空压机及控制器类产品订单约

3300万元。 估值基准日至2021年11月30日，又有50台燃料电池叉车项目

和25台燃料电池重卡项目已进入技术交流阶段，预计于2022年第一季度

将完成销售合同签署。 预测其未来年度产品销售数量如下：

单位：套/台

序号 产品

未来数据预测

2021年9-12月 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

1 空压机SDDT12A1 100.00 500.00 700.00 1,000.00 1,250.00 1,500.00

2 空压机SDDT12B1 200.00 500.00 700.00 1,000.00 1,250.00 1,500.00

3 空压机SDDT15A1 - 1,000.00 1,300.00 1,500.00 2,000.00 2,500.00

4 空压机SDDT15B2 - 1,000.00 1,300.00 1,500.00 2,000.00 2,500.00

5 燃料电池叉车系统FCF10 1.00 30.00 75.00 100.00 200.00 350.00

6 燃料电池叉车系统FCF20 - 15.00 35.00 50.00 80.00 100.00

7 燃料电池商用车系统FCE80 1.00 80.00 120.00 160.00 180.00 250.00

8 燃料电池商用车系统FCE150 1.00 120.00 180.00 250.00 400.00 700.00

合计 303.00 3,245.00 4,410.00 5,560.00 7,360.00 9,400.00

增长率 970.96% 35.90% 26.08% 32.37% 27.72%

其未来年度产品销售单价如下：

单位：万元（含税）

序号 产品

未来数据预测

2021年9-12月 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

1 空压机SDDT12A1 2.80 2.50 2.00 1.80 1.60 1.40

2 空压机SDDT12B1 2.80 2.50 2.00 1.80 1.60 1.40

3 空压机SDDT15A1 - 2.60 2.30 2.20 1.90 1.50

4 空压机SDDT15B2 - 2.60 2.30 2.20 1.90 1.50

5 燃料电池叉车系统FCF10 18.00 17.00 16.00 14.00 13.00 10.00

6 燃料电池叉车系统FCF20 32.00 30.00 28.00 26.00 23.00 18.00

7 燃料电池商用车系统FCE80 72.00 72.00 67.00 65.00 60.00 55.00

8 燃料电池商用车系统FCE150 120.00 110.00 102.00 96.00 90.00 62.00

随着燃料电池空压机的大力推广普及应用，其未来年度销售价格通

常会随着销售数量的上升而逐步下降并达到稳定状态。

根据上述的未来年度的销量和售价预测，北京稳力未来年度营业收

入预测如下：

营业收入预测情况表

单位：万元（非含税）

序号 项目

未来数据预测

2021年9-12月 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

1 空压机SDDT12A1 247.79 1,106.19 1,238.94 1,592.92 1,769.91 1,858.41

2 空压机SDDT12B1 495.58 1,106.19 1,238.94 1,592.92 1,769.91 1,858.41

3 空压机SDDT15A1 - 2,300.88 2,646.02 2,920.35 3,362.83 3,318.58

4 空压机SDDT15B2 - 2,300.88 2,646.02 2,920.35 3,362.83 3,318.58

5 燃料电池叉车系统FCF10 15.93 451.33 1,061.95 1,238.94 2,300.88 3,097.35

6 燃料电池叉车系统FCF20 - 398.23 867.26 1,150.44 1,628.32 1,592.92

7 燃料电池商用车系统FCE80 63.72 5,097.35 7,115.04 9,203.54 9,557.52

12,

168.14

8

燃料电池商用车系统

FCE150

106.19

11,

681.42

16,

247.79

21,

238.94

31,

858.41

38,

407.08

合计 929.20

24,

442.48

33,

061.95

41,

858.41

55,

610.62

65,

619.47

增长率 2530.49% 35.26% 26.61% 32.85% 18.00%

（六）毛利率

北京稳力成立以来主要致力于技术研发和技术输出，目前相关技术

和产品已经成熟，后续将致力于产品的销售。 北京稳力毛利率预测情况

表如下：

单位：万元

项目名称 2021年9-12月 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

毛利率 31.04% 30.09% 33.32% 34.53% 40.43% 32.62%

因北京稳力毛利率历史数据的可参考性有限，本次评估统计燃料电

池行业可比公司的毛利率变动趋势， 再同北京稳力自身的经营规划、成

本预算进行对比分析，在此基础上进行调整，得出较为合理的毛利率。 其

中，燃料电池汽车及零部件国家补贴周期至2025年结束，通过4年示范运

行，加氢基础建设将达到一定的规模，氢气成本也有所下降，燃料电池成

本也会大幅下降。 预计从2026年开始，燃料电池行业逐步由政策型向市

场化开始转变，因此预计2026年毛利率预计将会有一定幅度的下降。

根据5家同行业公司2020年度报告数据， 其2020年度毛利率情况如

下：

证券代码 证券简称 毛利率

002639 雪人股份 16.99%

002334 英威腾 36.11%

300471 厚普股份 24.95%

688339 亿华通 43.66%

834626 弗尔赛 7.21%

平均值 30.05%

上述5家同行业公司2020年度毛利率平均值为30.05%。 清能股份

2

2019

年度毛利率为29.26%。 北京稳力2022年至2026年的产品结构与亿华通

更为相似，其毛利率与上述同行业公司平均值相近，毛利率预测具有合

理性。

2

清能股份2021年3月23日起终止在全国中小企业股份转让系统挂牌，故公开途径无法获取其2020年度经营数据。

（七）成本费用率

北京稳力成本费用率预测情况如下：

单位：万元

项目 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

主营业务成本 17,086.94 22,045.44 27,405.1 33,129.39 44,211.89

税金及附加 122.08 181.78 238.03 367.39 353.64

销售费用 2,650.20 3,537.20 4,360.80 5,341.40 6,758.00

管理费用 2,109.40 2,769.68 3,443.52 4,166.79 5,392.24

财务费用 - - - - -

主营业务收入 24,442.48 33,061.95 41,858.41 55,610.62 65,619.47

成本费用率 89.88% 86.30% 84.68% 77.33% 86.43%

5家同行业公司2020年度成本费用率情况如下：

证券代码 证券简称 成本费用率

002639 雪人股份 103.10%

002334 英威腾 84.94%

300471 厚普股份 114.05%

688339 亿华通 79.06%

834626 弗尔赛 228.75%

平均值 92.84%

清能股份2019年度成本费用率为86.05%。 北京稳力2022年至2026

年成本费用率预测低于5家同行业上市公司的原因说明： 北京稳力采用

100%自主核心技术，100%国内供应链，使用自研工艺，具有一定的成本

优势；北京稳力是研发型轻资产公司，上述可比公司属于生产型公司，北

京稳力与之相比，生产设备固定资产、生产人员数量较低，设备折旧成

本、人工成本等期间费用较低。

（八）税金及附加预测

税金附加中城市教育费附加及地方教育费附加按增值税的3%和2%

计提，城市维护建设税按增值税7%计提，印花税按照同期收入的0.03%

计征。 综上分析，税金及附加预测情况详见下表：

税金及附加预测情况表

单位：万元

序号 项目 适用税率

预测年度

2021年9-12月 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

1 城市维护建设税 7.0% 2.63 66.94 100.25 131.53 204.58 194.81

2 教育费附加 3.0% 1.13 28.69 42.96 56.37 87.68 83.49

3 地方教育费附加 2.0% 0.75 19.12 28.64 37.58 58.45 55.66

4 印花税 0.03% 0.28 7.33 9.92 12.56 16.68 19.69

合计 4.78 122.08 181.78 238.03 367.39 353.64

（九）销售费用和管理费用预测

北京稳力销售费用主要为人工费、差旅费、业务招待费、宣传费、销

售服务费、售后服务费等；管理费用主要包括人员薪酬、房屋租赁费、房

屋装修费、办公家具使用费、差旅费、培训费、车辆使用费等。 由于企业未

来年度盈利模式的转变，其历史年度销售费用和管理费用的比率没有可

参考的价值，因此对于未来年度销售费用和管理费的测算主要参考企业

的预测数据。燃料电池示范城市群定点于2021年9月发布，各个城市群具

体执行细则直到11月才陆续出台， 受补贴政策影响， 大部分订单会在

2022年和2023年集中进行交付。加之北京稳力2021-2022年的盈利模式

由原来的仅提供技术输出模式变更为产品销售和技术服务模式，以实现

2022年度市场目标。 因此北京稳力2022年的销售费用、管理费用较2021

年将有大幅增长。

销售费用预测情况表

单位：万元

序号 预测年度

2021年9-12月 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

人工费用 30.00 70.20 187.20 280.80 374.40 468

差旅费 20.00 300.00 500.00 700.00 900.00 1,200.00

业务招待费 20.00 750.00 900.00 1,000.00 1,200.00 1300

宣传费 10.00 800.00 700.00 600.00 500.00 400

销售服务费 10.50 280.00 600.00 1,080.00 1,578.00 2040

售后服务费 15.75 450.00 650.00 700.00 789.00 1350

合计 106.25 2,650.20 3,537.20 4,360.80 5,341.40 6,758.00

管理费用预测情况表

单位：万元

序号 预测年度

2021年9-12月 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

人工费用 32.00 383.40 694.68 803.52 941.64 957.24

房屋租金及物业费 48.00 200.00 200.00 350.00 350.00 500.00

办公装修及维护 200.00 30.00 150.00 60.00 100.00

办公家具 30.00 20.00 50.00 31.40 50.00

办公设备 100.00 80.00 100.00 120.00 280.00

招聘费 70.00 110.00 120.00 141.25 200.00

培训费 162.00 110.00 126.00 157.00 200.00

差旅费 2.00 540.00 950.00 1,260.00 1,570.00 1,900.00

IT服务费 150.00 95.00 126.00 157.00 190.00

车辆费 20.00 10.00 5.00 10.00 15.00

办公交通费 2.00 54.00 50.00 63.00 78.50 100.00

其他 200.00 420.00 290.00 550.00 900.00

合计 84.00 2,109.40 2,769.68 3,443.52 4,166.79 5,392.24

（十）财务费用预测

财务费用包括利息支出、利息收入、手续费等。 由于截至估值基准日

企业账面没有长短期借款，且未来年度没有借款的计划，因此本次不再

考虑未来年度的利息支出； 手续费支出和利息收入整体较低且不稳定，

所以本次也不考虑未来年度手续费用和利息收入。

（十一）营业外收支预测

北京稳力历史年度没有营业外收支等，本次估值未作预测考虑。

（十二）其他收益预测

北京稳力历史年度没有其他收益，本次估值未作预测考虑。

（十三）所得税费用预测

截止估值基准日，北京稳力作为高新技术企业，享受国家规定的优

惠所得税率15%，本次假设其未来年度继续享受高新技术企业优惠所得

税政策。

根据《国家税务总局关于实施小型微利企业普惠性所得税减免政策

有关问题的公告》（国家税务总局公告2019年第2号）、《国家税务总局

关于落实支持小型微利企业和个体工商户发展所得税优惠政策有关事

项的公告》（国家税务总局公告2021年第8号），本公司享受“自2021年1

月1日，2022年12月31日，对小型微利企业年应纳税所得额不超过100万

元的部分， 减按12.5%计入应纳税所得额， 按20%的税率缴纳企业所得

税；对年应纳税所得额超过100万元但不超过300万元的部分，减按50%

计入应纳税所得额，按20%的税率缴纳企业所得税” 的税收优惠政策。

根据审计提供的历史数据，被估值单位2021年1-8月实现应纳税所

得额165.38万元，2021年9-12月实现应纳税所得额93万元， 合计未超过

300万， 因此2021年9-12月可以享受10%的实际税率，2022年度以后企

业税前利润超过300万元， 不再享受上述政策， 即恢复15%的所得税税

率。


