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润建股份有限公司投资者关系活动记录表

编号：20260828

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

参与单位名称
线上参加公司 2026年半年度报告网上业绩说明会的全体投

资者

时间 2026年 08月 28日 15:00-17:00

地点 价值在线（https://www.ir-online.cn/）网络互动

上市公司接待

人员姓名

副董事长、总经理 许文杰

董事会秘书 罗剑涛

财务总监 黄宇

独立董事 黄维干

投资者

关系活动

主要内容

介绍

Q1：token工厂运行情况如何？上架率是否符合预期

答：您好！Token 工厂商业模式基本闭环，进入常态化运营，投入

算力规模持续提升，Token消耗量持续提升，后续我们将披露更多 Token

工厂相关数据。目前算力网络业务虽然增长较快，但是其占公司总营收

比重仍然较小，请注意投资风险，谢谢！

Q2：请问贵公司能买到目前市场最先进的卡吗？

答：您好！公司采购渠道多样化，可以根据客户需求持续采购，谢

谢！

Q3：请问五象云谷一期已经全部投产了吗

答：您好，五象云谷一期目前正在持续上架，公司保持乐观预期，

二期已经拍下地块并在规划建设。目前算力网络业务虽然增长较快，但

是其占公司总营收比重仍然较小，请注意投资风险。谢谢！



Q4：公司提出“Token为核”，并表示 Token工厂商业模式已经基本

闭环、进入常态化运营。请问目前 Token工厂业务的核心经营指标能否

进一步量化披露，例如实际投入算力规模、GPU利用率、Token实际月

度调用量、单卡/单位算力收入、单位 Token成本及毛利率？在当前投入

期折旧较高的情况下，公司预计 Token 工厂达到盈亏平衡以及形成规模

化利润需要达到怎样的算力利用率和 Token 调用规模？未来 2—3 年

Token业务收入及利润贡献的目标是什么？

答：您好，公司正在深入研究和沟通披露更多 Token工厂相关数据，

公司充分看好 Token工厂业务发展，并将其作为未来战略发展重心之一，

更多详细信息您可以关注公司公告及公众号了解业务动态。目前算力网

络业务虽然增长较快，但是其占公司总营收比重仍然较小，请注意投资

风险，谢谢！

Q5：公司算力业务营收以及成本当前是否已达上限，未来可提升空

间在哪里

答：您好！公司看好算力网络业务板块的持续增长，并持续加大在

Token 工厂等方向的投入。目前算力网络业务虽然增长较快，但是其占

公司总营收比重仍然较小，请注意投资风险。谢谢！

Q6：公司是否考虑采取收购或者换股的方式，取得五象云谷的全

部股权？

答：您好！公司会根据经营计划和五象云谷资金需要进行融资安排，

目前计划增加五象云谷持股比例。谢谢！

Q7：中报显示公司公司预付账款达 24 亿，请问下预付账款金额如

此大是什么原因，什么时候可以转化为货物

答：您好，主要是报告期公司预付算力及能源相关业务采购款所致，

公司结合业务需求及合同约定合理安排采购付款，下半年起将跟随业务

推进节奏，逐步完成货物交付及款项结转，谢谢！

Q8：请问贵司资产负债不断攀升，预付款增多，回款速度是否可以

跟得上？是否会资不抵债？

答：您好，公司上半年负债增加，主要是公司战略布局规划及业务

周期影响，公司在能源网络、算力网络等新业务领域的前期投入较高，



资金需求量大，下半年客户集中回款后公司将逐期还款，可实现资金良

性循环；截至 2026 年 6 月 30 日，公司所有者权益合计为 64.58 亿元，

不存在资不抵债的情况。目前公司资信状况良好，银行授信额度充足，

可保障公司持续健康发展；公司将持续加强回款管理，降低公司负债率

和优化财务结构，谢谢。

Q9：算力业务收入增长超 50%，但毛利率仅 6.97%，远低于通信网

络和能源网络。这个毛利率水平是行业常态还是公司阶段性现象？算力

业务的盈亏平衡点在哪里？token分成公司占比是 70%？2. 预付款项暴

增 530%至 24.4亿，主要预付了哪些算力相关采购？GPU服务器？还是

算力租赁？这些预付款对应的订单是否已锁定客户？存不存在"先备货

后找客户"的风险？3. 存货 20.52 亿中算力相关储备占比多少？本期已

计提 3894 万跌价准备，公司对算力硬件价格下行风险如何评估？下半年

是否还会进一步计提减值？4. 五象云谷云计算中心目前的上架率和利

用率是多少？算力业务的客户结构中，互联网大厂、政企、AI公司各占

多少？是否存在单一客户依赖？5.财务费用同比增长 40%，在利润仅

2679 万的情况下，财务费用已超过净利润。公司对融资成本上升的应对

措施是什么？6.公司对下半年营收恢复的判断依据是什么？全年营收目

标有没有调整？能否给出下半年单季营收的环比指引区间？

答：您好，感谢您的关注。1、算力网络业务目前毛利率偏低主要系

固定资产投产期折旧较高所致，随着 Token 工厂的持续运营和业务体量

增加，毛利率会逐渐提升，公司正全力以赴达成内部经营目标。2、预付

款中包括多个业务板块及设备，公司原则上会根据客户需求、意向订单

等进行采购。3、存货和预付款类似，公司会严格按会计准则进行计提减

值。4、五象云谷一期目前正在持续上架，二期已经拍下地块并在规划建

设，目前合作伙伴较多，暂不存在单一客户依赖。5、针对融资成本变化，

公司一方面将持续优化融资结构，通过发行公司债券等多元融资方式合

理管控融资成本；另一方面将加快算力、能源等核心业务的落地及回款，

匹配业务发展资金需求，降低相关财务影响。6、公司正全力以赴达成内

部经营目标，具体财务情况您可持续关注公司定期报告。目前算力网络

业务虽然增长较快，但是其占公司总营收比重仍然较小，请注意投资风



险。谢谢！

Q10：算力毛利率太低是怎么回事，什么时候会回归正常的毛利率

答：您好！目前毛利率偏低主要系固定资产投产期折旧较高所致，

随着 Token工厂的持续运营和业务体量增加，毛利率会逐渐提升，欢迎

各位投资者持续关注。目前算力网络业务虽然增长较快，但是其占公司

总营收比重仍然较小，请注意投资风险。谢谢！

Q11：为什么业绩 37亿利润却只有 1900万？

答：您好，公司现阶段利润回落主要是股权激励费用及业务结构变

化影响，扣除股权激励影响后的净利润为 9622 万。目前算力网络等新业

务处于拓展阶段，前期投入及折旧成本较高，短期对毛利有所影响；目

前公司在手订单充足，可保障公司未来持续健康发展，谢谢！

Q12：贵司全面转型 token 业务，护城河相对其他算租公司有非常

大的优势，为何迟迟拿不到大额订单，算力网络业务收入跑输同行？

答：您好！公司 Token 工厂商业模式基本闭环进入常态化运营，投

入算力规模持续提升，Token 消耗量持续提升，更多客户正在进行拓展

洽谈中，欢迎您持续关注！目前算力网络业务虽然增长较快，但是其占

公司总营收比重仍然较小，请注意投资风险。谢谢！

Q13：请问算力网络服务利润何时可以转正？二期智算中心每小时

20000亿 token产能何时开始建设？

答：您好！目前毛利率偏低主要系固定资产投产期折旧较高所致，

随着 Token工厂的持续运营和业务体量增大，毛利率会逐渐提升。五象

云谷二期已经拍下地块并开始进行规划设计。目前算力网络业务虽然增

长较快，但是其占公司总营收比重仍然较小，请注意投资风险。谢谢！

Q14：智能服务器采购渠道是否受限？2期建设是否会因服务器采购

导致延期？

答：您好！公司采购渠道多样化，可以根据客户需求持续采购，五

象云谷二期目前正在进行建设规划设计。目前算力网络业务虽然增长较

快，但是其占公司总营收比重仍然较小，请注意投资风险。谢谢！

Q15：你们公司的股价从高点下来已经腰斩了，目前估值你们觉得

合理吗？



答：您好！公司管理层看好公司未来发展，保持良好的经营活力，

持续加大新业务板块投入。基于对公司内在价值与未来发展前景的充分

认可，公司已于 2026 年 7月推进股份回购工作，维护投资者信心。二级

市场股价受宏观环境、行业景气度、市场资金及投资者情绪等多重复杂

因素影响，也请您注意投资风险，谢谢！

Q16：您好，请问网传润健股份拿卡渠道欠缺，所以接不大大订单。

二期既然已经拍下地块，拿卡是否是个问题？

答：您好！传闻不实。公司采购渠道多样化，可以根据客户需求持

续采购，五象云谷二期目前正在进行建设规划设计，公司会综合考虑业

务、收益、客户等情况进行拓展。目前算力网络业务虽然增长较快，但

是其占公司总营收比重仍然较小，请注意投资风险。谢谢！

Q17：为什么贵公司利润一直在减少，资金到底花到什么地方去了？

答：您好，公司现阶段利润回落主要是股权激励费用及业务结构变

化影响，目前算力网络等新业务处于拓展阶段，前期投入及折旧成本较

高，短期对毛利有所影响；公司近年重点布局能源、算力等新增长业务，

2026 年上半年公司确定了“Token 为核、绿算协同、智维百业”的发展战

略，相关资金主要投向算力、能源等新业务板块，目前公司在手订单充

足，可保障公司未来持续健康发展，谢谢！

Q18：随着 AI的快速发展，token调用量暴增，同时各地方政府不

断扩建智算中心并打造 token 工厂。现阶段算力供不应求，有议价权，

但一年以后智算中心大幅建成扩产，是否会冲击 token 价格，贵司如何

应对？

答：尊敬的投资者您好，公司充分看好算力业务发展，在 AI发展的

背景下，目前 Token 需求呈现持续高速增长的态势，需求旺盛。Token

单价会随着调用量、技术发展而波动，但是 Token工厂的收益率除了看

Token单价，还需要看对应的 Token产量，随着技术发展，Token产量及

消耗量也会相应提升，公司充分看好 Token 工厂发展，也针对各种可能

性制定对应方案，谢谢！

接待过程中，公司与投资者进行了充分的交流与沟通，严格按照



《信息披露事务管理制度》等规定，保证信息披露的真实、准确、完

整、及时、公平。没有出现未公开重大信息泄露等情况。

关于本次活动是否

涉及应披露重大信

息的说明

本次活动不涉及未公开披露的重大信息。

备注 无

日期 2026.8.28


