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冠城大通：冠城瑞闽锂电池

一期投产，新能源业务正式

起航 
冠城大通(600067.CH/人民币 6.56, 买入) 发布公告：控股子公司福建冠城瑞

闽新能源科技有限公司投资建设的新能源锂电池项目完成一期 PACK 自动

生产线、电芯生产线的机器设备安装调试工作，并已正式投产。该项目位于

福建省福清市融侨经济开发区内，项目占地面积 7.9万平方米（可规划产能

规模约 5.6GWH），一期已投产产能规模为 0.9GWH。公司同时公告与中国

科学院海西研究院签订《共建新能源材料及器件研究实验室》。 

 

点评 

1. 锂电池 0.9GWH一期项目正式投产，远期产能规划超 5.6GWH。公司与福

建省投合资成立的子公司冠城瑞闽主要从事动力电池系列产品的设计、

生产与制造，产品包括锂离子电池、充电器、电动汽车电池模组、储能

电池等，公司通过冠城瑞闽进入动力锂电池业务领域布局新能源产业

链。冠城瑞闽的技术研发团队拥有丰富的锂电行业经验，团队负责人王

浩然博士拥有 15 年相关研发生产经验，曾供职于美国通用汽车公司及

美国波士顿电池。锂电池一期项目已于近日正式投产，一期产能规模为

0.9GWH；而根据项目建设用地规划，远期可规划产能将达到 5.6GWH。 

2. 新能源业务明年可贡献净利近 1亿，远期收入规模或近百亿。订单方面，

上半年公司为亚星客车申报的纯电动城市客车配套生产锰酸锂蓄电池

实现了公司的配套产品在整车公告中零的突破，预计未来与福建省投的

股权合作优势将在渠道方面逐渐显现。我们根据目前均价 1.3-1.5元/WH

测算，预计明年满产后可实现销售收入超过 10 亿元，按照行业平均净

利率 15%测算净利润可达 1.5亿元；同时，公司表示将根据新能源市场

发展趋势和公司实际发展情况，通过加快后期项目建设或合资合作、收

购兼并等方式，进一步扩大产能规模。根据现有产能规划设计及潜在外

延扩张计划，我们预计远期新能源业务实现销售规模 80-100亿元。 

3. 房地产资源价值大幅低估，员工持股价格锁定安全边际。公司房地产业

务坚持精耕细作，聚焦“大北京、大南京”，目前存量项目拿地成本较

低，我们测算可结算货值超过 300亿元，RNAV136亿元，目前市值 98亿

元仅地产业务就折价近 30%，相对净资产 72亿市净率仅 1.36倍；而公

司地产业务自今年起逐步进入结算期，预计净利润将持续加快释放。同

时，公司此前两轮员工持股计划持股增持均价分别为 7.67 元/股和 7.34

元/股绑定多方利益，提供极高的安全边际。我们认为公司目前地产资

源价值显著低估，同时新能源业务正式投产开始贡献增量业绩，我们重

申公司买入评级。 
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披露声明 
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观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 
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行业投资评级： 
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