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金冠股份（300510.SZ）事件点评     

超算用储能首单突破，充换电全球化加速推进 
 

 2023 年 08 月 14 日 

 

➢ 事件说明。超算项目用储能产品取得重要进展：公司收到许昌许继物资有限

公司发来的《成交通知书》，确认公司成为许继集团电科储能中科超算项目用储

能电池及附属设备采购项目的成交人，成交金额 2.36 亿元。 

➢ 超算用储能迎来机遇，首单合作格局打开。超算储能势在必行：超算战略地

位日益凸显，对提升国家经济建设、国防建设及社会发展有至关重要的意义，已

经成为世界各国加快争夺的科技制高点。超算处理器数量庞大，由此带来的高能

耗引起业界广泛重视，储能系统的应用可以提高能源使用效率并有效降低购电成

本，产业化有望提速。政策频出保驾护航：近年来，多地政府出台相关政策鼓励

数据中心储能项目发展。2022 年 8 月，安徽省能源局提出鼓励大数据中心等应

用场景探索新型储能应用场景，积极推动分散式储能设施建设。2022 年 11 月，

深圳市工业和信息化局提出利用绿色能源等建设新型数据中心，与变电站、光伏

储能电站等实现资源共享。2023 年 8 月，河南省政府办公厅印发《河南省支持

重大新型基础设施建设若干政策》，其中单独强调了支持算力基础设施配套建设

储能设施，鼓励超算中心、智算中心、新型数据中心等因地制宜配置储能，提升

电力自平衡能力，尤其对 1000KWh 以上储能设施主体给予一次性奖励，多个文

件有力印证了储能在超算领域应用的必要性及鼓励性。技术水准及客户资源得以

彰显：今年以来公司中标包括穆棱市 35MW 分布式光储充综合能源管理系统集

成在内的多个储能项目，此外还与融和元储签订《战略合作框架协议》，双方就

储能领域开展联合研发及商务合作达成一致。公司过硬产品力得到市场认可，由

此支撑本次超算项目的顺利承接，本次成交项目为公司在超算中心储能项目的首

个案例，格局打开。 

➢ 充换电业务获得俄罗斯青睐，全球化快速推进。公司与俄罗斯联邦工商会中

东代表处（简称 CCI）签订《关于“生命补给线”公路充换电建设合作备忘录》，

双方同意建设一条由伊朗至俄罗斯的路上公路，以实现全线智能化、电动化为发

展目标，加强光、储、充、换等新能源设施建设。干线：3500 公里，预计将投资

建设 70 座场站，投资总额达 14 亿元。支线：规划长度为 17 万公里，计划将建

设投资 3400 座场站，投资总额预计达 680 亿元。此次合作或强化公司充换电业

务海外竞争力，尽享行业红利，参与全球价值链分配。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年实现营收 23.93/34.92/47.91 亿元，

同比+105.3%/+45.9%/+37.2%；归母净利润分别为 1.60/2.66/3.90 亿元，同

比+232.5%/+65.8%/+46.9%。8 月 11 日收盘价对应 PE 为 36x/22x/15x，维

持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：超算产业化不及预期、产能扩张不及预期、行业竞争加剧、俄罗

斯电动化意愿及项目实施进度不及预期。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,166  2,393  3,492  4,791  

增长率（%） 8.5  105.3  45.9  37.2  
归属母公司股东净利润（百万元） 48  160  266  390  
增长率（%） 52.5  232.5  65.8  46.9  
每股收益（元） 0.06  0.19  0.32  0.47  
PE 119  36  22  15  
PB 2.2  2.0  1.9  1.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 11 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1,166  2,393  3,492  4,791   成长能力（%）     

营业成本 882  1,836  2,687  3,687   营业收入增长率 8.53  105.27  45.90  37.22  

营业税金及附加 5  13  19  26   EBIT 增长率 272.13  237.41  65.57  46.11  

销售费用 111  179  227  297   净利润增长率 52.55  232.46  65.76  46.88  

管理费用 72  134  189  249   盈利能力（%）     

研发费用 58  120  175  240   毛利率 24.32  23.26  23.03  23.05  

EBIT 52  176  292  427   净利润率 4.14  6.70  7.61  8.15  

财务费用 8  10  16  20   总资产收益率 ROA 1.38  3.82  5.05  6.22  

资产减值损失 -6  -4  -6  -7   净资产收益率 ROE 1.82  5.71  8.65  11.27  

投资收益 -1  0  0  0   偿债能力         

营业利润 41  162  270  400   流动比率 2.53  2.44  1.96  1.86  

营业外收支 -2  3  3  3   速动比率 1.89  1.80  1.44  1.35  

利润总额 40  164  273  402   现金比率 0.37  0.33  0.29  0.28  

所得税 -6  5  8  12   资产负债率（%） 23.73  32.87  41.40  44.71  

净利润 46  160  264  390   经营效率     

归属于母公司净利润 48  160  266  390   应收账款周转天数 241.49  180.00  160.00  140.00  

EBITDA 115  243  369  514   存货周转天数 97.36  80.00  75.00  70.00  

      总资产周转率 0.34  0.62  0.74  0.83  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 262  390  572  728   每股收益 0.06  0.19  0.32  0.47  

应收账款及票据 925  1,469  1,906  2,288   每股净资产 3.19  3.39  3.71  4.18  

预付款项 42  81  118  162   每股经营现金流 -0.10  -0.23  0.05  0.38  

存货 235  398  547  700   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 350  518  718  953   估值分析         

流动资产合计 1,814  2,858  3,861  4,831   PE 119  36  22  15  

长期股权投资 400  0  0  0   PB 2.2  2.0  1.9  1.7  

固定资产 408  462  499  525   EV/EBITDA 50.64  23.71  15.93  11.12  

无形资产 35  35  35  35   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 1,671  1,339  1,399  1,448        

资产合计 3,485  4,196  5,259  6,279        

短期借款 244  244  544  544   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 349  805  1,252  1,818   净利润 46  160  264  390  

其他流动负债 124  123  174  238   折旧和摊销 63  66  77  87  

流动负债合计 717  1,171  1,970  2,600   营运资金变动 -215  -436  -335  -201  

长期借款 43  136  136  136   经营活动现金流 -86  -189  38  317  

其他长期负债 67  71  71  71   资本开支 -99  -135  -129  -129  

非流动负债合计 110  208  208  208   投资 86  400  0  0  

负债合计 827  1,379  2,178  2,807   投资活动现金流 -12  274  -129  -129  

股本 829  829  829  829   股权募资 12  0  0  0  

少数股东权益 11  10  9  9   债务募资 65  59  298  0  

股东权益合计 2,658  2,817  3,082  3,472   筹资活动现金流 64  44  272  -31  

负债和股东权益合计 3,485  4,196  5,259  6,279   现金净流量 -34  128  181  157  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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