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电动汽车充电站投资策略分析
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摘     要：电动汽车数量的递增给公共充电站投资带来机遇，但竞争和电价波动等不确定因素增加了充电站投资项

目的风险。针对单位充电量边际贡献和充电桩使用率随机波动的情况，构建实物期权模型，并通过求解模型，得到

期望投资价值最大条件下的充电桩投资阈值；运用投资阈值条件，讨论充电服务费随机波动和储能配套两种情况

下的投资策略。研究结果表明：外部环境的不确定性会显著延迟充电桩投资，政策上保证投资环境的相对稳定尤

为重要；充电桩投资等待时间不仅由外部环境不确定性决定，也与初始收益有关，确保充电桩最低收益是激励投资

的有效方式；储能配套投资是否占优，与增加的投资额和单位电量边际贡献有关，即在储能投资占比较小的情况

下，提高储能投资可能有利于促进充电桩投资。
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Abstract：The increasing number of electric vehicles presents opportunities for investment in public charging stations， 

but uncertainties such as competition and electricity price fluctuations elevate the risks associated with these investment 

projects. Considering the random fluctuations in the marginal contribution per unit of charging and the utilization rate of 

charging stations， a real options model is constructed. By solving this model， the investment threshold for charging 

stations under the condition of maximizing expected investment value is obtained. Using this investment threshold 

condition， investment strategies are discussed in two scenarios： random fluctuations in charging service fees and the 

integration of energy storage systems. The research findings indicate that： 1） Uncertainty in the external environment 

significantly delays investment in charging stations， highlighting the importance of policies to ensure relative stability in 

the investment environment； 2） The waiting time for charging station investment is determined not only by external 

environmental uncertainty but also by initial returns， suggesting that ensuring a minimum return for charging stations is 

an effective way to incentivize investment； 3） Whether energy storage investment is advantageous depends on the 

additional investment amount and the marginal contribution per unit of electricity. Specifically， when the proportion of 

energy storage investment is relatively small， increasing such investment may help promote investment in charging 

stations.
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据中国充电联盟发布的《2023 年全国电动汽

车充换电基础设施运行情况》，截至 2023 年 8 月，中

国公共充电桩保有量为 227.2 万台；其中 2023 年充

电基础设施增量为 199.8 万台，新能源汽车销量

537.4 万辆，桩车增量比为 1∶2.7。据公安部数据，

截 至 2023 年 6 月 底 ，中 国 新 能 源 汽 车 保 有 量 达

1 620 万辆，占汽车总量的 4.9%。预计到 2030 年，

中国新能源汽车保有量将达 6 420 万辆，根据车桩

比 1∶1 的建设目标，中国充电桩建设存在约 6 000
万的缺口。

虽然电动汽车充电行业有广阔的市场空间，但

充电站的投资与盈利领域仍存在许多亟待解决的

问题。在技术发展成熟、市场壁垒较弱的现状下，

大量社会资本的涌入加剧了充电桩市场的激烈竞

争，投资者对投资回报率预测的需求愈发强烈，充电

站的盈利也愈发依赖设备利用率及市场价格的提

高。因此，开展利用率变化下充电站的投资阈值测

算，可为投资者提供有效的决策参考与理论支撑。

目 前 ，国 内 外 对 电 动 汽 车 充 电 设 施（electric 
vehicle charging infrastructure，EVCI）的投资策略研

究主要归为 3 方面：一是运用传统的投资效益等财

务指标评价方法，二是将充电站投资视为利益主

体，从博弈论角度讨论投资决策；三是构建实物期

权模型，讨论投资策略。

在投资效益财务指标评价方面：文献［1⁃3］运用

成本效益定价法，考察了经营者与消费者的静、动

态投资回收期、净现值和内部收益率 4 种投资决策

评价指标，建立了充电站运营的效益模型，分析讨

论了经营者的盈利情况与能力。文献［4⁃5］在比较

长续航里程能力电池投资和快速充电基础设施

（fast charging infrastructure， FCI）投资时，采用成本

效益分析方法，计算了这 2 种投资项目的约当年均

成本（equivalent annual cost， EAC），并指出 FCI 的
投资成本更低。文献［6］采用净现值（net present 
value， NPV）法，评估电动汽车充电设投资项目的

盈利能力，并考察了不同补贴政策支持下投资项目

的 收 益 。 文 献［7⁃9］建 立 了 总 净 现 值（gross net 
present value，GNPV）模型，研究了随机电价和瞬态

投资成本下光伏路面投资的最佳时机，并对电动汽

车充电设施投资提出了建议。传统投资指标方法

易忽视电动汽车充电设施项目的潜在价值与不确

定性因素，且决策灵活度较低，不利于投资决策者

对投资项目的整体把控。部分学者在此基础上考

虑风险因素，文献［10⁃11］基于对电动汽车充电设施

投资风险的考量，采用层次分析法来识别风险权

重，构建马科维茨模型再次分配投资风险的权重，

其研究发现运营、信用风险等非系统风险是该类投

资的主要风险，社会投资方风险权重与政府承担的

风险权重相近。文献［12］基于生命周期理论，建立 l
投资效益模型，从充电量不确定性角度，运用蒙特

卡洛法得到投资回报率的概率分布，获得充电桩项

目风险价值，并量化了投资效益风险。

EVCI 投资项目涉及多方的利益。因此，常有

学者运用博弈论的方法对 EVCI 投资展开研究。文

献［13］考虑了消费者对电动汽车与换电模式的不

同价值偏好，构建了充电汽车制造商、换电汽车制

造商和换电站投资商这 3 方组成的 Stackelberg 博弈

模型，得到了电动汽车与换电模式的最优定价及投

资策略。文献［14⁃15］分析了充电设施投资对电动

汽 车 需 求 的 扩 张 效 应 ，通 过 建 立 Cournot 和

Stackelberg 双寡头博弈模型，对比发现政府与企业

在 Cournot 模 型 下 均 能 获 得 更 大 利 润 ，而 在

Stackelberg 模型下电动汽车充电设施投资总量更

大，并从电动汽车行业发展的角度，给出了充电设

施投资建议。文献［16⁃17］考虑了电动汽车充电站

的建设模式，分别从电动汽车制造商和分销商的角

度，建立 Stackelberg 顺序博弈模型，对充电站建设

提出了联合决策，分析了制造商和分销商在不同时

期对充电设施的投资意愿。文献［18］分别研究了

公共停车场和私人停车场的电动汽车充电设施投

资策略，建立了国有企业与私营企业之间的两种进

化博弈模型，并运用前景理论分析了经济行为对最

优决策的影响。文献［19］研究了零售企业关于充

电设施的投资，从是否具有社会效率激励措施的角

度，建立 Hotelling 博弈模型，得到了零售企业的投

资激励措施可能导致囚徒困境的结论。文献［20］
基于演化博弈理论，设计了一个基于不同主体之间

战 略 互 动 的 理 论 模 型 ，并 从 可 再 生 能 源 附 件

（renewable energy annex，REA）、充电基础设施运

营商和电动汽车终端用户角度分析了 8 种博弈均

衡条件 ，发现公私合作电动汽车充电基础设施

（electric vehicle charging infrastructure⁃public private 
partnershio，EVCI⁃PPP）投资模式能够帮助企业降

低运营成本，开发增值服务。

电动汽车充电设施的建设具有高成长性和高

风险性的特点。因此，部分学者将考虑风险价值的

实 物 期 权 法 应 用 到 EVCI 的 投 资 决 策 研 究 。 文

献［21］考虑了电动汽车充电站投资收益的多重不
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确定性，运用实物期权相关方法，在 B⁃S 模型基础上

嵌套充电量波动和充电站成本变动的波动率模型，

通过算例分析验证了模型的有效性。文献［22］以

投资时机为切入点，通过加入差价合约（contract for 
difference， CFD），扩展了实物期权模型，将投资者

面临的风险分为政策风险与剩余风险两种，量化了

不确定性导致的延迟投资期权价值。其研究结果

表明：使用传统投资决策方法的充电基础设施投资

要比使用实物期法的推迟 5 a以上。

此外，还有部分学者从其他角度对 EVCI 项目

投资展开研究。文献［23⁃24］对充电设施运营商投

资决策与电动汽车发展的交互作用机理展开了研

究。其考虑了电动汽车技术进步和充电设施供给

因素，建立了电动汽车充电设施运营商的动态投资

决策模型，将其应用到不同激励政策场景进行分

析。文献［25］从充电设施投资的时间与空间角度，

分析了充电设施服务商分别在序贯投资和同时投

资模型、不同区域市场的动态投资行为，并给出了

相应的投资激励方案。文献［26］探讨了欧盟电动

汽车充电基础设施投资的影响因素，从需求侧角

度，提出了充电设施规模化的长期投资部署建议。

文献［27］从电动汽车制造商和政府的角度，分企业

是否投资与政府是否补贴等 4 个情况，建立了 4 种

模型，分别刻画了不同情况下了 EVCI 项目建设的

福利效益与环境效益。

综上所述，电动汽车充电站投资策略问题主要

从财务指标评价、博弈论及实物期权模型这 3 个维

度展开研究。目前，已有丰富的研究成果。特别是

实物期权方面，大量学者探讨了不确定性、投资时

间与政府补贴等因素对企业投资决策与收益率的

影响。但以往研究大多集中于不同场景下收益率

的具体测算，并提供具体的投资策略建议。鲜有分

析充电服务费、设备利用率等因素与充电站投资回

报率间动态关系的研究。与这些研究不同的是，本

文针对单位电量边际贡献（主要是充电服务费）和

充电桩使用率均为随机波动的情况，构建双重不确

定条件下的实物期权投资模型，通过模型求解，得

到投资价值最大条件下的投资阈值。运用模型分

析充电服务费随机波动和储能配套这 2 种情况下的

投资阈值和期望投资时点。研究结果表明：为规避

投资风险，实现投资价值最大，投资者的最优投资

时点不仅与不确定的投资环境有关，也与初值有

关；储能配套投资是否占优与增加的投资额和单位

电量边际贡献有关。

1    电动汽车充电桩投资阈值模型

传统的投资决策方法是建立在估计投资项目

实施后的现金流之上的，其基于估计的现金流，计

算净现值（net present value，NPV）或内部收益率

（internal rate of return，IRR），以 NPV>0 或 IRR>
标准收益率这两者是否成立作为是否投资的标准。

这种决策方法会延迟投资［22］。且这种传统的投资

决策方法很难描绘充电桩企业运营所面临的市场

不确定性。基于此，本文考虑构建实物期权模型，

讨论投资价值最大的投资时点。实物期权模型以

金融交易思路对充电桩企业的投资决策展开建模，

与传统方法不同之处在于，本文实物期权模型的构

建是基于充电服务费和充电桩使用率双重随机波

动条件下进行的，通过模型优化结果可得到服务

费、利用率及投资回报率这 3 者的动态关系。假定

充电桩运营后的利润函数 π 可表示为

π = η ( )t Q ( ρ - c )- c0 （1）
式中，0 ≤ η ( t ) ≤ 1，η ( t )为 t 时刻充电桩使用率，当

η ( t )= 1 时，充电量为最大充电量；Q 为最大充电

量；ρ 为充电桩的充电价格（含服务费）；c 为充电桩

的单位购电成本价；c0充电桩的运维成本，其包含充电

桩维护费用、工作人员薪金福利与场地租金等费用。

实物期权模型的核心是期权定价即期权价值的

确定，而充电桩企业的期权价值来自提供充电服务所

获得收益的现值。充电服务收益与充电服务费的定

价规模直接相关，同时受充电桩利用率及使用年限的

影响，因此充电桩的投资价值函数 V可表示为

V = Q ∫
0

T

e-rt κ ( t ) η ( t ) dt - c0∫
0

T

e-rt dt （2）

式中，t 为时间；r > 0 为企业无风险利率，可设其为

定值，多采用近 5 a 内的银行平均贷款利率；κ ( t )=
ρ ( t )- c ( t )为单位充电服务费；T > 0 为充电桩的运

行年限。

在生产实际中，充电服务费 κ ( t )和充电桩使用

率 η ( t )受外部市场等多重因素影响，具有较大随机

波动特性。且这 2 个参数的波动幅度往往随时间变

化。因此，可假设其均服从时间序列的几何布朗运

动（geometric Brownian motion，GBM）［21⁃22］，即有

ì
í
î

dκ = μ1 κdt + σ1 κdz1

dη = μ2 ηdt + σ2 ηdz2
 （3）

式中，μi > 0，i = 1，2 是 GBM 的飘移项；σi > 0，i =
1，2 是 GBM 的标准差；dt → 0 为时间间隔；dzi，i =
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1，2 是维纳过程（Wiener process）增量，其均值为 0，
方差为 dt。

记 y ( t )= κ ( t ) η ( t )，由伊藤引理，有

dy = μydt + σydz （4）
其 中 ，μ = μ1 + μ2 + ζσ1 σ2，E ( dz1 ⋅ dz2 )= ζdt，σ =

σ 2
1 + σ 2

2 + 2ζσ1 σ2 ，dz 是标准维纳过程，其连续且不

可微。ζ为相关系数，将式（4）代入式（2），则有

V ( y )=
ì

í

î

ïïïï

ïïïï

A 1 yβ1， y < c0 Q

A2 yβ2 + Q
y

r- μ [ ]1- e-(r- μ)T - c0
1 - e-rT

r
，y > c0

Q

（5）
式中，A 1、A 2 是待定系数；βi ( i = 1，2 )应满足：

β1 = 1
2 - μ

σ 2 + ( )μ
σ 2 - 1

2

2

+ 2r
σ 2 （6）

β2 = 1
2 - μ

σ 2 - ( )μ
σ 2 - 1

2

2

+ 2r
σ 2 （7）

因为投资价值函数 V ( y ) 连续可导，故在 y =
c0 Q 处，有

ì

í

î

ï
ïï
ï
ï
ï

ï
ïï
ï
ï
ï

A1 yβ1 = A2 yβ2 + Q
y

r - μ [ ]1 - e-( r - μ )T - c0
1 - e-rT

r

β1 A 1 yβ1 = β2 A 2 yβ2 + Q
y

r - μ [ ]1 - e-( r - μ )T

（8）
由式（8），可得

A 2 =
( 1 - β1 ) c0

r - μ [ ]1 - e-( r - μ )T + β1 c0
1 - e-rT

r

( β1 - β2 ) ( )c0

Q

β2

（9）
由实物期权理论，有

ì
í

î

ïïïï

ïïïï

V - I = F
∂V
∂y

= ∂F
∂y

 （10）

式中，V 为投资函数；I为充电桩投资额；F = Ayβ1 为

期权价值函数；A 为待定系数。

当 y ≥ c0

Q
时，由式（5）、（9）、（10），可得

c0
é

ë
ê
êê
ê ù

û
úúúú

1 - β1

r - μ
( )1 - e-( r - μ )T + β1

r
( )1 - e-rT ( )Q

c0

β2

⋅

( y * )β2 + ( )β1 - 1 Q
y *

r - μ [ ]1 - e-( r - μ )T =

β1
é
ë
êêêê

ù
û
úúúú

c0

r
( )1 - e-rT + I （11）

式中，I 为充电桩的投资成本；y * 为充电桩企业的投

资阈值，即投资价值函数的拐点值。

当充电桩的费率与使用率大于该值时，可以进

行投资，当这两者小于该值时，则投资处于亏损状

态，不宜投资。式（9）即为充电桩的投资阈值条件：

y ( t )= κ ( t ) ⋅ η ( t )，κ ( t )为 t 时刻的充电服务费；η ( t )
为 t 时刻的充电桩使用率，当 y ( t )= κ ( t ) ⋅ η ( t )> y *

时，立即投资；当 y ( t ) ≤ y * 则持有投资期权（不投

资），等待 y ( t )> y * 时再投资。

查阅的文献表明：充电桩的运维成本与其投资 I
之间成线性关系，即 c0 = λI，其中 0 < λ < 1，λ 为充

电桩的年运维费占投资的比重；投资额 I 与最大可

充电量 Q 也大体呈线性关系，记 I = ξQ，ξ > 0 为系

数。将其代入式（9），则有

λI
ì
í
î

ü
ý
þ

1 - β1

r - μ
[ 1 - e-( r - μ )T ]+ β1

r
( )1 - e-rT

( )1
λξ

β2

( y * )β2 + ( )β1 - 1 I
ξ

y *

r - μ
[ 1 -

e-( r - μ )T ]= β1
é
ë
êêêê

ù
û
úúúú

c0

r
( )1 - e-rT + I    （12）

因此，影响电动汽车充电桩投资策略的因素

有：随机过程参数 μ1，μ2，σ1，σ2，ζ，无风险利率 r，运维

费比例 λ，充电桩投资额与其最大可充电量比例系

数 ξ，充电桩的运行周期 T 等。

2    电动汽车充电桩投资策略分析

由目前充电桩运营的生产实际可知，充电桩的

使用寿命普遍在 8~10 a，各地充电设施用电价格

见表 1。该用电价格在 0.30~1.15 元/（kW ⋅ h），含

服务费 0.30~0.50 元/（kW ⋅ h）后，平均充电价格

在 0.80~1.50 元/（kW ⋅ h），充电桩的年运维费占初

始投资规模的比重在 10% 上下。因此，综合参照文

献［2⁃13］，可整理出相关参数取值，结果见表 2。

表 1    充电设施用电价格

Table 1    Electricity prices for charging facilities
元/（kW ⋅ h）   

地区

湖南

云南

湖北

山东

浙江

不同时段用电价格

峰段

0.704
0.610
0.780
0.888

1.153

平段

0.604
0.510
0.580
0.555

0.670

谷段

0.404
0.310
0.430
0.385

0.280
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表 2    参数取值

Table 2    Values of parameters

λ

0.1

Ic/（元  ⋅ W-1）

1.2

r/%

5

T/a

10

基于表 2 的参数，本文以 30 kW 的快速充电

桩为研究对象，根据其单位容量的投资成本参数，

可 测 算 初 始 总 投 资 额 为 I=1.2×30×1 000=
36 000 元。该充电桩的年最大可充电量 30×24×
365=262 800 kW ⋅ h，ξ = 10/73。

显然，在初始投资成本及容量等参数确定后，

充电桩投资价值评估的不确定因素主要由随机过

程参数 μ1，μ2，σ1，σ2，ζ 决定。在不同投资环境下，这

些参数的取值有显著不同。

2.1    充电桩投资阈值分析

本节的主要研究内容是逐项分析各随机过程

参数 μ1，μ2，σ1，σ2，ζ 的变化对充电桩投资价值与投

资阈值的影响，研究投资者在不同环境下的投资倾

向。充电桩营运商提供充电服务需要从电力市场

中购电，而未来运营期内电力市场价格的变化趋势

是不确定的，可视其处于随机波动状态。企业从电

力市场购入电能后的运营收入来自充电服务费，即

用户支付的充电费与购电成本的差值。κ ( t ) 是充

电桩的单位电量边界贡献值，其也处于波动状态，

但其波动相对较为平稳。若 c ( t )波动较大，则可以

通过适当调整 ρ ( t )来对冲。因此，重点考察充电桩

使用率的不确定性对投资阈值的影响。

参 照 文 献［2⁃13］，假 设 μ1 = 0.015，σ1 = 0.15，
σ2 = 0.10，ζ = -0.5，得到图 1 所示的投资阈值曲

线。从图 1 中可以看出，随 μ2 的增加，投资阈值随之

增大。

0.7

0.6

0.5

0.4

0.3

0.2

0.1

0.0

y*

0.0400.0350.0300.0250.0200.0150.010

μ2

图 1    投资阈值曲线

Figure 1    Investment threshold curve

由文献［29］，若 y ( t )= κ ( t ) ⋅ η ( t ) 服从几何布

朗 运 动 ，充 电 桩 的 预 期 投 资 时 间 E ( t )=
log ( )y * /y0 / ( μ - 0.5σ 2 )，若给定初值 y0，即可得到

预期投资时间。

图 2 为 y0 = κ0 η0 = 0.1 情况下，充电桩项目的预

期投资时间。从图 2 中看出：当 μ2 ≤ 0.026 时，充电

桩项目的最优时点是“立即投资”，但当 μ2 > 0.026，
随 μ2 增加，预期投资时间随之增大。因此，在外部

环境不变情况下，μ *
2 = 0.026 为“立即投资”和“等待

投资”的分界点。

类似地，随机波动性变化的期望投资时点如图

3 所示。在图 3 中，若其他参数不变，且假设 μ2 =
0.025，可求得：σ2 < σ *

2 = 0.084 时，立即投资，当 σ2 >
σ *

2 = 0.084，为规避投资风险，充电桩投资者应持有

投资期权（即不投资），待时再进行投资。

50

45

40

35

30

25

20

15

10

5

0

E（
t）

/a

0.0400.0350.0300.0250.0200.0150.010

μ2

图 2    随预期增长率变化的期望投资时点

Figure 2    Expected investment timing with changing 
expected growth rate

7

6

5

4

3

2

1

0

E（
t）

/a

0.0100.0090.0080.0070.0060.005

σ2

图 3    随波动性变化的期望投资时点

Figure 3    Expected investment timing with 
changing volatility

进一步分析可知：电动汽车充电桩投资，存在

一个立即投资和等待投资的阈值点（如 μ *
2 = 0.026

或 σ *
2 = 0.084），但该阈值点随外部环境变化而变

化；）投资阈值 y * 与初始值 y0 = κ0 η0 无关，但预期投
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资时间则与 y0 有关，并有
∂E ( t )

∂y0
< 0。

图 4 给出了 μ2，σ2 同时变化情况下的充电桩投

资时点曲面。从图 4 中可看出，μ2，σ2 越小，即充电

桩使用率越确定，投资商越倾向于选择立即投资，

图 4 中左前方深色区域是立即投资区。在图 4 中等

待投资区域（μ2，σ2 较大），随 μ2，σ2 递增，期望投资时

点越久，即越倾向于延迟投资。

60

50

40

30

20

10

0

E（
t）

0.04
0.03

0.02
0.01

μ2

0.05
0.06

0.07
0.08

0.09
0.10

σ2

图 4    预期增长率和波动率同时变化的投资时点

Figure 4    Investment timing with simultaneous changing in 
expected growth rate and volatility

2.2    储能配套情况下的投资阈值分析

与文 3.1 分析不同，本节考虑充电桩企业建造

配套储能装置，在电价低谷时段购入电能储存起

来，使单位电量边际贡献 κ ( t )= ρ ( t )- c ( t )保持相

对稳定。简单地，有 μ1 = 0，σ1 = 0，ζ = 0，但与文

3.1 分析相比，式（12）中要考虑储能投资 I ′= ωI 及
其运维成本 c ′0 = τc0，则式（12）转化为

( 1 + τ ) λI
ì
í
î

ü
ý
þ

1 - β1

r - μ
[ 1 - e-( r - μ )T ]+ β1

r
[ 1 - e-rT ] ⋅

é

ë
ê
êê
ê ù

û
úúúú

1
λ(1 + τ ) ξ

β2

( y* )β2 +( )β1 - 1 I
ξ

y *

r - μ [ ]1 - e-(r- μ)T =

β1
é
ë
êêêê

ù
û
úúúú( 1 + τ ) λI

r
( 1 - e-rT )+( 1 + ω ) I

（13）
图 5 给出了 μ2 = 0.025，σ2 = 0.10 且 τ = ω 情况

下充电桩投资阈值 y * 随 τ，ω 的变化曲线。从图 3 中

可看出，随 τ，ω 递增，投资阈值递增。该结果很直

观，即储能等新增投资及其运营成本越大，越倾向

于延迟投资（持有投资期权）。

图 6 为与图 5 对应的投资价值最大情况下的期

望投资时点曲线图。在图 4中，从上至下依次为 y0=
0.09，0.12，0.15 这 3 种情况。 y0 = κ0 η0，其中，η0 为

投资初期充电桩的使用率，κ0 为投资初期为单位电

量的边际贡献（主要是充电服务费）。从图 4 中可以

看出，η0 不变前提下，单位电量边际贡献越大，投资

的等待时间越短（图中 y0 > 0.15，ω < 1.3，投资等待

时间为零，即“立即投资”）。

0.17

0.16

0.15

0.14

0.13

0.12

0.11

0.10

0.09

y*

1.50.5

τ=ω

0.7 0.9 1.1 1.3 1.41.21.00.80.6

图 5    储能配套下的投资阈值曲线

Figure 5    Investment threshold curve under supporting 
energy storage facilities
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0.7 0.9 1.1 1.3 1.41.21.00.80.6

y0=0.09

y0=0.12

y0=0.15

图 6    储能配套下的预期投资时间

Figure 6    Expected investment time under supporting 
energy storage facilities

进一步地，μ1 = 0.015，σ1 = 0.15，ζ = -0.5，即
单位电量边际贡献随机波动情况下，对应的投资阈

值为 y * = 0.094 8，若 y0 < y * = 0.094 8，则投资者的

最优选择是持有期权，待时再投资。

这些分析结果表明：投资者的最优投资等待时

间与初值 y0 有关，初值越高，投资等待时间越短；储

能配套投资是否占优，由增加的资额和单位电量边

际贡献共同决定。即储能投资规模越小或充电桩

单位电量收益越大，投资者收益越大，越倾向于立

即开展投资。

针对当前充电桩投资面临的外部环境不确定

性与储能配套成本延缓投资问题，提出以下政策建

议。首先，政府应致力于降低市场环境的不确定

性，通过定期发布行业报告和市场预测信息，制定

长期充电服务费政策等手段，为投资者提供一个相
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对稳定的投资环境；其次，为了激励充电桩的大规

模投资，政府应确保充电桩的初始收益，可通过设

定最低充电服务费标准或提供相关补贴，保障投资

者的利益。鼓励充电桩运营商通过优化运营策略、

提高服务质量等方式，增加充电桩的使用率，提高

充电桩的盈利能力；最后，针对储能配套投资带来

的初始成本过高问题，应对储能配套投资规模较大

项目给予税收优惠和补贴，提供多样化的融资渠道

和金融服务，优化融资支持政策以降低成本、提高

经济性。

3    结语

随着国家“能源革命”战略的推进实施和新型

能源体系的构建，能源消费电气化将逐步成为现

实，上路的电动汽车数量正迅猛增加，与之配套的

充电设施也正以 30% 以上的速度在递增，但相对于

预期的电动汽车保有量，充电设置的建造还有相当

大的缺口。充电设施的投资需要面临不确定性的

投资环境（如市场需求、充电价格的波动性等）带来

的投资风险。

本文考虑单位充电量边际贡献和充电桩使用

率随机波动的情况，构建实物期权模型，得到期望

投资价值最大条件下的充电桩投资阈值，基于投资

阈值条件讨论充电服务费随机波动和储能配套这

两种情况下的投资策略，得出如下结论：

1） 外部环境的不确定性会显著延迟充电桩投

资。因此，要激励充电桩大规模投资，从政策上保

证投资环境的相对稳定性；

2） 充电桩投资等待时间，不仅仅由外部环境的

不确定性决定，也与充电桩的初始收益有关。因此，

确保充电桩最低收益也是激励投资的有效方式；

3） 储能配套投资是否占优，与增加的投资额和

单位电量边际贡献有关。在储能投资不大的情况

下，储能投资可能有利于促进充电桩投资。

综上所述，对充电设施投资者而言，需要在充

分调研的基础上，估计式（12）中的各类参数及其波

动区间，得到适合于自身投资的投资阈值；再结合

初值条件，推断投资价值最大情况下的投资时点，

为充电设施投资的策略参考。
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