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发言人1   00:00
性的邀请到了赣能股份的正代尹总来为大家做一个近期情况的一个交流。我这边也话不多说，就先把时间交给尹总，看这边有没有什么简单的介绍，先跟各位投资者聊一下的。哥，谢谢徐总。然后各位投资者大家上午好。我是赣能股份证券部尹锡悦，也很高兴今天参加这个电话交流会。下面我就简单介绍一下盖能的一个基本情况。

发言人1   00:37
盖能股份作为江西省的省属重点发电企业，是97年11月在深交所主板上市。目前公司的总股本是9.76亿股。第一大股东是江西省投资集团有限公司，也是江西省国资委直接控股管理的这个投资平台公司。第二大股东是国投电力控股有限公司，也是在上交所的一个，电力行业的一个央企，是公司2505。

发言人1   01:09
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安2021 0130年的时候到15年的时候，通过定增引入战投，引进的公司的第二大股东。整个十四五时期，公司也是聚焦电力的主责主业，加快转型发展，装机规模也是实现了一个跨越式的增长。截止到25年底，公司已投产的电力装机容量达到了625万千瓦，较年初增加了51%。

发言人1   01:47
水电，其中火电的装机规模是540万千瓦，水电装机规模是十万千瓦。然后光光伏加心风电的话合计是70 74.05万千瓦。整25年，公司的这个发电量达到182亿千瓦时，火电占172亿千瓦时，水电1.98亿千瓦时，新能源在7.83亿千瓦时左右。

发言人1   02:20
25年的经营数据也是得益于公司25年上高两台百万机组的投产，整个资产规模还有营收净利润都是达到了一个历史的新高的水平。总资产目前公司是突破了200亿元，净资产在75亿元左右，资产负债率维持在65%的一个水平。营收这一块的话，去年全年是实现营收大概74亿，然后净利润的话是突破了大家突破了10亿元这么一个水平。整个目前的一个公司的经生产经营情况大概就是这样。

发言人1   03:04
然后看看投资者有什么具体的问题。好，那我这边先跟岳总请教两个问题，就是先抛砖引玉一下。可能我们都知道大家关心比较多的，一个是可能就会后续咱们15期间的这个发展规划目前没有出来，因为目前好像已经上高的机组投产之后，参股后续的这两台的一个投产时间。然后包括后面还有没有更多的新增的火箭也好，或者是其他能源的这种技术情况，这是第一个问题。

发言人1   03:44
然后第二个问题，对，您可以先说这个。好好好，谢谢。上高就是我们是跟陕煤电力，从在上高是总共拿到了四台百万机组。然后上高一期的两台百万是由万能控股，然后陕煤参陕煤电力参股。然后这个两台机组是去年25年实现了双机投产。然后上高二期，是陕煤电力控股，盖能股份49%参股目前项目。这两台机组是目前在这个施工当中，然后预计的投产时间是要到2027年。

发言人1   04:23
除此之外，公司还有一个抽水蓄能项目，34台30万的抽蓄项目在江西赣县。然后目前这个项目也是主体工程于去年10月份开始施工了。但是考虑到这个抽蓄项目的建设的周期比较长，然后整个项目预计的投产是会在十五五的末期。

发言人1   04:49
新能源规划这一块，公司一直都有在省内省外去寻找合适的这种新能源的项目。但是因为现在整个环境对于新能源投资的边界条件都有发生比较重大的变化，然后公司也是在审慎的去筛选各个项目的这些边界指标。然后，如果有这种已经符合达满足公司内部投资需这个要求的这些项目的话，公司都会及时的上会审议，然后予以相关的披露。明白，感谢的。

发言人1   05:27
然后第二个可能大家关心比较多的就是江西这边的电价情况。因为综合同业对比来看，咱们的LE其实是非常出色的那这里面是不是是跟江西电价这边可能相对更坚挺一点相关，还是咱们没属性，这边同时也更有优势。有这个嗯这两块可能要麻烦跟岳总来分享一下。

发言人1   05:55
江西目前的省里面电力市场的这个政策的话，是从去年10月份开始启动了这个现货试运行，然后是通过这种中长期加现货加辅助服务这么一个电力市场的一个结构。然后根据26年最新的电力市场交易的这个政策，是要求，我们发电企业可以签这个年度的中长期的协议的量是60%。然后20%，通过月内的这种交易，然后达到这个呃，比如说月度月内的合同签订，保障全年的一个中长期合同的签约量不低于80%。

发言人1   06:42
然后剩余20%是现货交易这么一个政策。然后分时电价的话，现在又分成了48个时段开展中长期交易，现货又分了这种日前还有实时交易市场。整个近期交易的情况其实现在就是特别复杂，需要去结合这种气候原因，还有包括整个全网的供需预测去进行实时交易。然后新能源的话是采取这种报量不报价，然后火电是报量报价这样子的方式开展交易。江西的话因为其实是一个这种自然资源禀赋比较一般的省份，所以说从这种风光的这种新能源的利用小时数来讲的话，其实都是属于全国比如说二三类这么一个资源的区域。所以江西省的电网结构，特别是在这种现代新型电力系统下，主要还是会靠火电，机组作为这个全网能源安全保供去调节的这么一个，依赖性比较强的，这么一个情况。

发言人1   08:02
然后在这个电价这个电价煤炭价格这一块的话，江西省内是没有比较优质的符合火电发电机组的去燃烧的这种煤碳。所以整个省内的火电机组的煤都是需要通过外购的方式。那得然后又加上地理位置，还有运输通道的原因，其实江西省的这个煤炭的运输成本，相较于其他沿海或者是靠近美点的这个省份，煤炭成本也还是偏高的。去年25年，特别是后半年，这个煤炭价格大家也都看到有一定的回落。但是在年初过完之后，比如说中东的冲突，然后加上目前一些这种国内的这种安全生产检查，包括煤炭这种安全事故，然后现在天气又逐渐转热，然后大家都能看到目前煤炭价格又有一定的回升。

发言人1   09:07
电价这一块的话，江西目前看火电机组，除了五大电，然后我们赣南的这个机组在市场上进行这个报价交易。整体来说相较于周边的，比如说湖南、湖北的省份，江西的电价确实因这种各个原因，相对来讲波动没有那么大。然后这个价格的这个区间维持的还是比较平稳。但是未来的话也在整个这种电价下降的这个趋势下，其实店家还是会有承受一定的压力，大概是这么个情况。明白，好的，那我这边先问这两个问题。主持人可以播报一下提问方式，我们看投资者有没有问题。

发言人1   10:16
大家好，如需提问电话端的参会者，请向话机上的星号键，再按数字一，网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。大家好，如需提问电话端的参会者，请先按话机上的星号键，再按数字一。网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。下面有请尾号8417的359进行提问，请发言，谢谢。

发言人1   11:02
你好，既然刚才讲到了电价这一方面，我也想顺着这个定价就往下再问一下。就是我们的一个年度电价、月度电价跟现货电价目前大概是在一个什么水平呢？就是相较于同等或者是相较于去年，我们的一个同比变化大概是什么样的呢？

发言人1   11:23
江西区域的话一直以来这个长节都是天量不签价，然后整个电价是通过月度的交易去进行结算的。然后目前来看，因为整个机组的这种，特别是火箭组装符合的不确定性，然后包括现在还有这种辅助服务在现货报价。然后刚刚也介绍是分了48个时段去进行现货报价交易。整个在不同的时间段，根据电网的需求，还有这个组合的预测，报价的波动幅度也比较大。

发言人1   12:02
可能在这种火电需要火电机组发电的时候，我的价格可以达到67毛。但是比如说低的时候，34毛的时候也是有的。但整体来说每个月的结算的电价水平相较还是比较平均的。但是整个25年，包括到目前26年，目前以来叫25年还是有一定幅度的下降。明白。

发言人1   12:32
还有一个问题就是因为我们现在不是推行了一个三联协同，那我们后续就是在业务这方面，有没有打算跟这种像算力供给方，或者说像算网运营方这一块有一些合作的这种业务。目前这个算电协同还没有具体的项目规划，主要还是要看这呃整个江西省对于这一块的一个布局规划。然后我们也会积极跟进省里面的一些相关政策，看看有没有一些什么合适的一些合作模式或者是一些项目可以去推进。明白，好，那我这边没有问题，具体的谢谢。好，谢谢。

发言人1   13:35
好的，那欢迎秘书再播报一下提问方式。大家好，如需提问电话端的参会者，请向话机上的星号键，再按数字一，网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。大家好，如需提问电话端的参会者，请先按话机上的星号键，再按数字一。网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。下面是来自网络端错写的文字提问，他的问题是煤炭年度长协占比、月度占比分别是多少？煤炭长协价格今年同比有下降吗？

发言人1   14:32
煤炭长协的话赣南的两个电厂，丰城电厂还有上高电厂的煤炭的来源情况。封城电厂的话主要是通过铁路，然后还有水运的方式。整个长协签订的占比的话，长协覆盖率大概在50%左右。然后上高电厂因为是跟陕煤这边达成了这种煤电联营的这么一个合作模式，所以上高整个一组煤炭都是由长陕煤百分百长节全覆盖。然后运输的方式的话是通过这个铁路，就是这个号吉铁路，也是定江西的第一站，就在上高，离我们这个上高电厂的距离也是非常近的。目前来看的话，整个长协的兑现率都还不错，有将近八九十的这么一个水平。然后26年一季度，来看，包括到现在五月份，煤炭的价格是有一定幅度的上涨的。

发言人1   15:51
岳总，我这稍微追问一下，您说的是长协煤价也在上涨是吗？长斜眉也会有一定的调整，它虽然是有一个它是有一个区间，然后比如说是会卡到这个跟各个矿点，它会卡一个上限。明白。好的，下面有请手机尾号6482的参会记者进行提问，请发言，谢谢。

发言人1   16:48
尾号648的参会者，你可以提问了。

发言人1   17:00
我这边我收到了他的这个文字提问，我带他提问一下，他想跟岳总请教一下江西其他火电厂的一个盈利情况。因为这确实咱们的LE还是非常出众，然后包括可能关注到最近咱们也对东京电对东京这个发电资产做了一定的整合。然后集团体内是否还有其他同类型的资产能在并到上市公司报表体内的。然后第三个问题是看咱们也发了这个分红承诺，但是具体到底是哪一档，就分红后面提升是出于一个什么样的考虑？然后后面是否也会考虑一些融资这方面的一个变化。

发言人1   17:49
对这三个问题。因为这个江西省的其他的除了赣南之外，其他五大店的，电力的公这个公司企业形式都是分公司。所以说他们的这个经营的具体的数据，其实是没有对外公开过的。但是从机组的这种地理位置，还有包括央企的它的自然的竞争力来看的话，那肯定是国能的这个火电机组，它的盈利水平肯定是会稍在同等这种电力市场竞争情况下，它的煤炭成本优势肯定是优于其他电力企业的那还要综合考虑下，就是这个每个电厂的煤炭采购的结构。你比如说像刚刚说的国能，它可能会有内部的煤炭的优势。但如果是说在煤炭价格或者说，现货海外没这种比较宽松的情况下，那可能一些火电企业，比如说国电投或者是大堂，它可能采购现货的这个占比比较大。那它可以通过灵活的这种煤炭采购来源，然后去优化它的煤炭成本。所以具体的这个情况还是要看哪个火电机组的一个地理位置，还有它的煤炭结构。

发言人1   19:25
因为具体的数据也没有对外公开的，所以我们也不是具体很清楚他合并报表口径的一个经营情况是怎样的。然后，赣南是五月份的时候收购了我们控股东的东京水电站的6万装机的资产。也是当时赣能跟集团实行重大资产重组的时候，控股股东做的一个关于避免同业竞争承诺的这么最后一项资产的一个整合计划。也是期间经历了比较多的努力。因为这个电水电厂投产时间比较早，然后一些这种历史包袱，这种一些其他的原因会有比较多需要去整改的地方。那也是在今年达到了一个这种符合装入上市公司体内的这些一些条件的满足。然后我们也是通过现金的方式，把这个东京电厂装进了上市公司体内，完成了这个同业竞争承诺的一个切实的解决。

发言人1   20:34
其他的电力资产的话，集团体内还有一个信封电厂。信封是这个火电厂是两台66万的超超临界机组。也是跟我们这个丰城三期电厂，同时间在22年底的时候完成了这个双机的投产。我们也是发挥这个电力板块的这个平台公司的优势，去从他投产22年当年就对他进行了这个股权托管。后续的这种装入计划的话，主要还是要去结合这个资产的一些边界的盈利条件，确保其装入的话是可以更好的提升公司的这种核心竞争力。然后包括这种资产指标上的一些条件之后，我们才会去启动这样的相关的工作。然后目前是集团的资产情况大概是这样。

发言人1   21:33
分红的话我们也是按照相关规定出的。年度董事会的时候审议了26到28年的这么一个三年的股东回报规划。25年的这个分红的话也是达到了历史的新高。就是这过去三年，每年的这个分红比例都在提升，也是积极响应监管的号召，还有包括切实回报投资者的这些具体的一个举措。那未来的话，公司并没有制定一个具体的分红比例，主要是考虑到公司目前还是在一个这种发展的阶段。然后后续如果是有一些重大项目支出，或者是一些其他的这种规划的话，那我们会每年根据具体的一个实际情况去提出这种具体的分红方案，然后上会审议，大概是这样。

发言人1   22:35
明白，这边可能想再追问一下，就是关于第一个问题，这位投资者可能想了解一下，就比如说我们的这两台都或者这几台火电厂在江西的盈利分类水平是比如说出众，还是说中偏上这种就这个概念，这个不好比，因为我们也拿不到他们其他电厂的一个数据。他们因为是分公司的形式，那他很多，没有公开数据。那他的这种煤炭价格的，每个月的一个情况，这个也是你说他报过来给到我们这边，我们也只是说内部去进行一个参考。但是他具体是怎么去结算的，这个是我们没有办法去对比这个数据的准确性，所以比下来的话不好比。但是你我们丰城的干能体内的这丰城电厂，还有上高电厂的机组。从全省的其他核电资产来讲的话，我们的机组还是属于一个比较新，然后容量比较大的这么一个资产结构。那可能其他有些分公司，他还会有一些这种30万的一些小技术还在这个体内。从这个运营效率上面，包括在这种电网现在现货报价调调峰调频的这种技术，符合调动的要求下，我们这种新机组的优势还是会有的。

发言人1   24:15
明白，好的，那会议秘书看看还有没有其他投资者的提问。好的，下面是来自网络端参会者的文字提问。他想请教一下容量电价这部分收入的情况是怎么样的？2025年总利润当中的占比是怎么样的？

发言人1   24:39
容量电费，江西这边的话，26年是提升到了165，25年的话是100。然后正常就是正常容量，电费就是正常结算，又根据容量。

发言人1   25:07
好，感谢领导。还有一个问题，枫城二期是否折旧快到期了，到期后容量电价是否正常支付？东城二期的机组折旧应该是快到了。因为好的是我看一下年报，我们有披露这个折旧的。对，是按照这个里面的内生的。

发言人1   25:52
对，我们使用年限20年。应该是快到了，好像是丰城二期应该是07年投产的，07年投产的。然后第二个问题，容量电费，容量电费跟这个折旧就是正常目前请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。省里面就是统一按照容量每100兆，然后去核定这个容量电费。不会说因为机组的折旧的去区分不同的机组。好的，碳市场结算方面，公司火电机组是有盈余还是有缺口，这部分会增加多少成本？

发言人1   26:53
目前来看，从这个碳市场运行以来，公司的碳配额的发放还是有一定的盈余的。但是后续随着这个碳配额的紧缺，但是要看每年的这个发放配额方案，然后他的这个基准值的收紧的比例，然后也要结合电厂当年的一个发电发电量，然后还有这个煤耗的一些相关的指标，去具体判断未来的这个配额的盈缺情况。但目前是盈余的，所以暂时没有这一块的额外的一个碳配额购买的一个成本。

发言人1   27:44
好的，谢总，刚好我请教一下，对咱们这个金属现在煤耗是多少？就上高两台投完之后，现在这个对比就是其实数据上面来说可能并不会说那么的亮眼。因为一投产现在每个月的符合会发变动还挺大的。所以说一组的这个符合率大概比如说五月份可能。煤耗大概在280，这个差280 280几这么一个供电煤耗。是咱们六台机组，一共280，不算高，封城会高一点，因为封城。对对对。

发言人1   28:47
了解，咱们以低负荷运行对煤耗的增加大概比例，这个咱们有算过吗？我没有没有我这不是一个纯线性的关系，因为你还会跟我当月烧的煤的里面的具体的数据指标，还有包括温度有很大的关系。然后包括每个月机组可能会因为比如说这个月有检修，或者说是一些临停的一些安排，这些都会对我的美好造成影响。明白，然后咱们这几台机组应该是不含没有供热任务的。没有，我们都没有供热。本周的话，就今年是应该已经检修完了，这个时间跟去年同期有没有一定差异？如果是正正常的检修的话，应该是没有特别大差异的。因为每个每个机组基本上会在迎风度假或者是迎风度冬之前，报电网去报备这个正常的一个检修的安排计划。

发言人1   30:05
明白，好的，会议秘书再播报一下提问方式，我们看看还有没有投资者有问题。大家好，如需提问电话端的参会者，请先按话机上的星号键，再按数字一，网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。大家好，如需提问电话端的参会者，请向话机上的星号键再按数字一。网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。

发言人1   30:54
好的，我这边看线上可能也没有更多的提问了。那我最后再跟这个月总请教一个问题，就是可能关于咱们市值管理考核方面，今年是否有进一步的进展，就包括可能是否对具体指标，比如说电量持平或者电价的降幅这种。其实像这种电价或者是电量，这个倒不是跟从国有企业来讲，倒不是说跟市值强调，反而就是正常的这种生产日常生产经营计划的这种考核指标。市值这一块是去年全国队倒是有一个这种市值，比如说年末较年初的一个这种增长比例的一个这样的指标。今年目前来看，也可能是上级单位还没有传导下来，还没有一个具体的明确的一个这种考核指标上面。但公司包括现在整个监管，包上市公司的这么一个政策导向，都是再去提倡去做好这个市值管理。公司除了做好近期业务发展，包括现在去融入这个EFG这各个方面都有去通过不同的方式去采取不同的举措去做这个市值管理。

发言人1   32:48
好的，感谢岳总。我这边还收到一个文字提问，最后再请教一下，有投资者关心江西省15期间或者说未来三年的一个火电机组的投产分量还有多少？然后可能也要考虑到本地的机组投产和外销电的一个影响。公司领导怎么看？未来的电力供需是会更宽松还是更紧缺？

发言人1   33:20
就目前江西省的这个已投产的火电机组，然后去对应这个用电负荷来讲的话，其实江西的电力是不紧缺的。只是说在这种一些用电高峰的时候，会出现阶段性的符合的这种短缺。但未来十五五目前还在建的省内的这种火电机组的话，应该是还有除了刚刚介绍的我们参股的这个上高二期，还有这个国电投的分离，然后还有闪闪门头的信封，机组是应该是要在二期就是这两年投产。那十五、五目前江西还没有明确有什么再新增的这种火电机组的规划。然后未来的话，像国家还是大力发展新能源的一个主方向。后续整个用电负荷的增长肯定还是会需要一些能源结构，通过能源结构调整，这样子去满足这个用电符合的这么一个需求。外购店这一块儿，目前江西外购店主要是有通过雅虎直流，然后还有三峡这样子的一个外购店的一个来源。增量方面目前也不好判断，主要还是要根据国家的这种，比如说大型的这种特高压，或者是这种大基地外送入干的这么一个规划，去综合考虑未来的一个外购店的增量的这么一个影响。

发言人1   35:28
好的，感谢岳总的一个比较详尽的分享。我们团队其实一直非常看好赣能股份，就是在江西整体定价在近几年的下降压力中，其实还是比较艰辛的。然后公司这边也陆续有大容量的火电机组在投产。LE也是一直保持一个行业比较高的水平，就接近15%。

发言人1   35:56
后续的话如果各位投资者有相关的研究需要或者交流需要，也可以跟国金公用我们团队进行联系。然后我们也在请岳总进行一定的分享。今天我们时间也差不多，就感谢大家的一个参会。

发言人1   36:24
谢谢大家结束了，感谢大家参加本次会议，用AI进宝获得优质复盘资料，更多专业AI工具和投研内容，打开进门APP领取会员体验，祝您工作顺利，再见。
