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哈尔滨九洲集团股份有限公司投资者关系活动记录表 

                                                      编号：2024-008 

投资者关系活

动类别 

 

□特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          路演活动 

□现场参观  

□其他 （走进上市公司活动） 

参与单位名称

及人员姓名 

中信证券-李想 

华鑫证券-张 涵 

长城证券-吴念峻 

恒泰证券-吴刚 

光大证券-王伟强 

怀远基金-李岩岩 

前海投资-王兆江 

圆石投资-谭中豪 

深圳市鑫鼎私募证券基金管理有限公司-胡宇 

广州市格栅汇投资管理有限公司-上官庆兰 

亚太汇金基金管理(深圳)有限公司-滕 涛 

恒毅鑫投资-余文涛 

昊泽致远(北京)投资管理有限公司-王金帅 

个人投资者-邓京乐 

怀新投资-郭雨蕾 

证券时报-胡敏文 

深圳诚和昌投资发展有限公司-陈友潼 



深圳市世纪致远投资管理有限公司-罗云 

广州红猫资产管理有限公司-陈虹桥 

深圳金手指国际投资管理有限公司-瞿祥华 

深圳德威资本投资管理有限公司-熊奇 

深圳市前海鸿顺和投资理有限公司-石瑞 

深圳前海合智投资基金合伙企业-赵鹏 

万和证券深汕合作区-刘建军 

广东昌隆私募-王永红 

兴融控股-樊浩勃 

上海劲邦股权投资管理有限公司-杜林钰 

博时基金-雷洋 

时间 2024 年 7 月 2 日-4 日  

地点 深圳 

上市公司参与

人员姓名 

董事会秘书 李真 

投资者关系经理  李浩轩 

投资者关系活

动主要内容介

绍 

 

一、公司情况介绍 

哈尔滨九洲集团股份有限公司创立于 1993 年，2010 年

在深交所创业板上市，股票代码 300040.SZ。公司致力于建

设以智慧装备与技术为基础，新能源为大力发展方向，以建

立安全、高效的综合智慧能源体系为目标。依托三十年积累

的电气领域核心技术与经验，2015 年以来公司由单纯设备供

应商向“制造业+服务”方向发展，逐渐形成“产品+工程设

计+建设总包+金融服务+运营维护”等现代智能制造新模

式。公司长期以来积极布局新能源产业链，拥有智能装备制

造、新能源发电和综合智慧能源三大业务板块，形成了风光

新能源+智能装备制造的双引擎业务格局。 

创立以来，公司积累众多发展成果。在电气领域，公司

已深耕 30 年，拥有丰富的行业经验及资源。 

在技术层面，公司研发水平行业领先，拥有专利超过 200



项。在产品布局方面，产品已覆盖 70 余国家及地区，当前公

司产业链上下游融通优势明显。在新能源发电领域，截至

2023 年底，已并网新能源电站装机容量近 1GW，在手项目储

备 1GW，开发中的新能源电站权益容量近 2GW。在公司综合智

慧能源业务板块，公司针对华北和东北地区切实需求，大力

布局分散式风电＋供暖/热（风电下乡+乡镇供热）、零碳产

业园区、独立储能电站等项目，加上已建成的带补生物质热

电联产项目运营水平的不断提高，将为公司业绩增长更添动

力。 

 

二、互动问答 

1、公司选择投资风光电站投资回报率标准？ 

公司在做出投资决策时对于项目 IRR 要求不低于 8%，股

权回报率不低于 10%。 

2、公司为何选择出售部分电站的 51%股权的方式与合作

方展开股权合作？ 

公司与众央国企合作伙伴的股权合作模式主要以择机

出售持有电站控制权并保留部分权益的方式进行。采取这种

模式的有点主要有以下几点： 

- 减少单个项目资本金支出：对于合作伙伴而言，仅需

支付一般的资本金即可控制整个项目装机容量，相

同资本金在此模式下可实现控制双倍装机容量。我

方出售项目的同时会寻求合作伙伴新开发项目同容

量的参股权益，实现在中期权益装机容量不减少的

情况下回笼资金； 

- 保留发电收益的同时回笼现金流(包括应收国补)，

实现风光资源溢价、EPC 价值和设备价值； 

- 降低资产负债率，随着公司新能源发电板块的扩张

和其重资产属性，负债率逐渐上升并开始影响公司



理想的资本结构，通过出售部分电站控股权的形式

实现项目负债的转移出表； 

 

3、公司输配电设备制造业网内和网外客户的占比？ 

公司输配电设备销售收入中网内收入占比约 30%，网外

客户收入占比约 70%，国家电网和南方电网是制造业板块的

主要客户之一，我司是国网和南网的合格供应商（固体绝缘

开关柜和箱式变电站等系列产品）。 

 

4、公司装备制造板块 2023 年绩下滑的原因。 

主要是因为订单周期的浮动和收入确认的时间错配造

成。首先是装备制造业板块大量订单签订于 2023 年第三季

度末和第四季度，当年没有达到收入确认的条件；其次是

2022 年的哈尔滨地铁订单导致基数较大，在剔除该影响后制

造业收入基本与去年持平。 

5、公司装备制造板块当前盈利水平如何？ 

公司输配电设备板块毛利率水平为 20%左右，在扣除集

团管理费用（包括总部办公大楼固定资产折旧）后制造业板

块净利率约为 5%，随着本年度公司获取订单的增长和现有生

产基地产能利用率的提升，制造业板块的规模效应将帮助公

司提高制造业板块的盈利水平。 

6、公司电网设备制造业务有怎样的未来定位？ 

公司已经有 30 年的电网设备制造经验，自创立以来一

直以制造业为根本。作为多年来的核心板块和发展基石，公

司将发力提高产能利用率，推动装备制造业务的增长： 

- 加大市场和营销投入：公司从 2023 年年末在北京开

始组建全新的大客户销售团队，发力大客户和集团型客户采

购；  

- 提升研发水平和产品竞争力：公司于 2023 年底在江



苏扬中建立了新的研发中心，并将在产品研发方面持续投

入， 力争提高产品的竞争力； 

- 整合集团资源，拉动设备销售：公司已经开始利用集

团新能源业务板块建立的众多良好合作伙伴关系，积极与众

多能源行业央国企进行深度合作，拓展设备销售市场，推动

输配电装备业务增长。 

7、公司制造业板块的海外业务布局如何？ 

公司产品目前主要跟随总包方的方式出口，公司会持续

对海外机会保持关注，并将紧跟国家战略，择机拓展海外市

场。 

8、2022年~2024年公司应收款中新能源补贴情况如何？ 

截至 2024 年 3 月 31 日，未发放的新能源补贴总计 7.43

亿元，补贴已在陆续回款中。 

9、公司 2024 年电力设备订单的预计增速水平如何？ 

公司 2023 年智能装配制造业务收入有所下降，相比之

下今年一季度的制造业订单实现了较高的增速，同比增长

约 50%。公司管理层设定了详细的销售计划及目标实现的销

售策略，本年一季度订单量超额完成了计划，如果按照前

两季度的情况，本年度装配制造板块订单有望超过 2022 年

水平。 

10、公司去年收入利润有一定程度下滑的原因。 

2023 年度净利润下降的主要原因为商誉减值计提的资

产减值损失增加及综合智慧能源业务发电毛利减少所致。其

中，生物质发电业务带来的影响较大。收入下降的主要原因

一方面在于部分电站的股权转让，截至 2023 年底，公司作为

少数股东持有 49%股权的新能源电站项目有 12 个，规模共计

754.75MW；另一方面在智能装配制造板块，2023 年订单签约

流程延后所致。 

11、生物质发电亏损的原因如何？公司将如何改善其盈



利水平。 

主要由于生物质电厂的运营特性，受制于机组并网后的

调试停机，秸秆燃料的配比优化、燃料的掺雪/含水等运营和

技术方面的障碍，导致生物质热电联产项目停机技改时间

长。加上生物质项目运营固定成本较高，停机导致发电时间

减少导致了收入未达到预期水平，进而造成亏损情况； 

公司会通过精细化运营管理、控制燃料成本、增加非电

收入等方式在 2024 年减亏，也不排除对生物质电站项目进

行股权转让，以进一步优化公司现金流及资产负债结构。  

12、公司基于资产负债率考量会把一些在建新能源电站

项目转让，未来是否会持续这种“获得电站指标-建设-转

让”的滚动模式？  

公司会继续与众多央国企伙伴开展风光发电项目的股

权合作（包括出售老项目的控股权和合作开发新的项目），

在保持新能源项目权益装机容量不减少的情况下，根据新并

网规模，择机择时出售部分自持项目的控股权，以实现风光

资源溢价、设备价值和 EPC 价值。同时，公司仍将力争保留

已出售风光电站的日常运维，围绕新能源发电拓展相关的轻

资产业务。 

13、公司新能源发电的项目储备情况如何？ 

公司目前在建和已拿到指标容量有 1GW，正在开发阶段

的项目容量约 2GW-3GW。这些在手项目指标和储备项目足够

在未来 3 至 5 年为公司新能源发电业务板块提供持续的增

长，公司一季度末的泰来九洲 100MW 风电项目已经完成并网

发电。 

13、公司未来业绩支撑点有哪些？ 

公司的三个业务板块均将为公司未来业绩提供有力支

持： 

制造业板块：随着电网投资进入回升洲际，公司订单的



增长将提高已有产能的利用率并产生规模效应，与此同时，

公司也将持续在市场、产品端发力（详见问题 5）； 

新能源发电板块：公司众多在手项目足够在未来 3 至 5

年为公司新能源发电业务板块提供持续的增长，与此同时，

公司将通过“自主开发+股权合作”两条腿走路的模式在全

国范围内开发新的优质发电项目； 

综合智慧能源板块：随着国家“千乡万村驭风行动”政

策的出台，公司前期早已布局的“分散式风电+供暖“项目

将迎来更多政策利好，目前公司已经拿到了三个乡镇的供暖

项目，随着配套分散式风电的落地并网，公司将开创出一套

适用于整个北方地区的崭新业务模式；此外，对于生物质热

电联产项目，公司会通过精细化运营管理、控制燃料成本、

增加非电收入等方式在 2024 年减亏，也不排除对生物质电

站项目进行股权转让，进一步优化综合智慧能源板块下的资

产结构。 

附件清单（如

有） 

无 

 


