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哈投股份的股票投资价值分析报告

【摘要】本文是对哈投股份的股票进行投资价值分析的一篇报告，了解哈投股份

公司的发展历史，从国内外经济情况和证券行业和热电行业的现状发展状况对哈

投股份进行分析，并且对哈投股份公司的偿债能力、运营能力、盈利能力反映的

财务状况、经营成果进行财务能力分析，然后从技术面分析该股票的最近股票趋

势。最后对该股票进行风险评估，写出投资建议。

【关键词】 哈投股份 行业分析 财务能力分析 技术面分析

一、哈尔滨哈投投资股份有限公司简介

哈尔滨哈投投资股份有限公司是 1994 年发起设立的股份制企业，同年 8月

9日公司股票在上海证券交易所挂牌，股票简称“哈投股份”，代码 600864。总

股本 8621.00 万股，如今总股本 20.18 亿，已流通股 20.18 亿。哈尔滨投资集团

有限责任公司占总股本比的 36.96%。

哈尔滨哈投投资股份有限公司是以金融，地产,能源三大业务为主的综合投

资类公司。目前主营业务是热电业务及证券业务。经营范围为实业投资,股权投

资,投资咨询,电力、热力生产和供应。热电业务:热力电力生产供应,主要产品是

电、供暖和蒸汽。证券业务:作为综合类证券公司,公司全资子公司江海证券业务

范围涵盖了证券公司所有传统业务类型,包括证券经纪、证券承销与保荐、证券

投资咨询、证券自营、证券资产管理、融资融券、证券投资基金代销、代销金融

产品等,并已开拓部分创新业务。
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二 基本面分析

（一）宏观分析

1、 国内经济社会情况

2021 年中国经济增长将运行在合理区间，就业、物价保持基本稳定。根据

中国宏观经济季度模型预测，2021 年我国经济增长 7.8%，第三产业增加值占比

继续提高，固定资产投资、消费增速均大幅回升，居民收入稳定增长。

2、国外经济社会情况

世界经济深度衰退、国际贸易和投资大幅萎缩、国际金融市场动荡、国际交

往受限、经济全球化遭遇逆流、一些国家保护主义和单边主义盛行、地缘政治风

险上升等不利局面，必须在一个更加不稳定不确定的世界中谋求我国发展。

3、证券和热电行业形势发展现状

证券行业在随着多层次资本市场体系的建立和完善，证券市场逐步走向成

熟，证券市场为中国经济提供投融资服务等功能将日益突出和体现。

热电行业城镇化推动集中供热需求增长，市场竞争加剧，热力行业正面临体

制改革、设备更新、技术进步的挑战：跨区域发展难度较大小型、分散供热锅炉

逐步淘汰，分散供热 逐步被替代，国家鼓励地方制定供热规划，实行区域集中

供热。

（二）财务能力分析

1、偿债能力分析

偿债能力： 2020 年报 2019 年报 2018 年报 2017 年报 2016 年报

资产负债率

(%)
59.86 67.39 67.28 70.36 53.48
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股东权益比

率(%)
1.50 2.09 2.08 2.41 1.17

已获利息倍

数(倍)
-18.53 8.39 14.16 6.83 30.87

流动比率 2.11 1.49 1.65 1.31 1.37

速动比率 2.09 1.48 1.63 1.30 1.36

企业的偿债能力主要分为长期偿债能力和短期偿债能力，可以结合行业特点

和商业模式，用传统的结构分析法、比率分析法等加以分析。

速动比率是指企业速动资产与流动负债的比率，比率维持在 1是最好的，表

示短期偿债能力有可靠的保证。流动比率是流动资产对流动负债的比率，速动比

率从 2016 年到 2019 年的流动比率几乎没有什么变化，但是 2020 年增加了一倍

流动比率维持在 2 左右是比较合理的，至导 2020 年年报才达到 2，慢慢开始合

理。资产负债率的适宜水平在 40%到 60%左右，2016 年的资产负债率为 53.48%，

企业负债率良好。2017 年突然增加了 16.88%，当年的企业负债状况变差。从 2017

年到 2019 年的资产负债率都超过了 60%，企业的债务相对比较高。但是 2020 年

资产负债率为 59.86%，处于适宜水平，因此企业负债状况在变好。

2、营运能力分析

营运能力：2020 年报 2019 年报 2018 年报 2017 年报 2016 年报

存货周转率

(次)
5.96 5.36 6.32 7.48 8.39

应收账款周

转率(次)
5.49 4.49 4.30 5.63 13.85

总资产周转

率(次)
0.08 0.07 0.06 0.07 0.09

存货周转率从 2016 年的 8.39%慢慢的下降到 2020 年的 5.96% ，存货周转率

变低，流动性越差劲，企业需要加紧销货 。应收账款周转率从从2016年的 13.86%

下降到 2018 年的 4.30%，期间下降了近三倍，款项回收变慢，公司账收不回。

对资产有很大影响。应收账款周转率从 2019 年到 2020 年又开始慢慢上升，款项

回收变快了一点，说明哈投股份的收账期限短，坏账损失率就会低，资产流动快，

偿债能力就强。总资产周转率 2017 和 2019 相同，五年的总资产周转率基本比较

持平 ，2020 年报总资产周转率为 0.08，较前三年前有所上升，资产投资的效益

增强。

3、盈利能力分析
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盈利能力： 2020 年报 2019 年报 2018 年报 2017 年报 2016 年报

销售毛利率(%) 17.53 19.42 14.24 20.75 26.25

销售净利率(%) 14.46 19.32 -14.60 30.20 40.27

净资产收益率

(%)
1.40 1.90 -1.09 2.64 3.99

总资产收益率

ROA(%)
0.50 0.61 -0.41 0.96 1.65

投入资本回报率

ROIC(%)
0.61 0.78 -0.45 1.20 1.92

销售毛利率从 2016 年到 2020 年先下降，然后再上升，然后再下降 ，毛利率

比以前下降一倍，销售毛利率越来越低。销售净利率和净资产收益率在 2018 年

是亏损的，2016 年和 2017 年的净资产收益率和销售净利率比较高，2019 年到

2020 年的净资产收益率和销售净利率比较低，说明企业状况不好。总资本报酬

率和投入资本回报率 2018 年为负数，2016 年和 2017 年的总资产收益率和投入

资本回报率比较高，但是2019和2020的总资产收益率和投入资本回报率比较低，

说明企业盈利比较差。盈利能力是建立在市场环境之上的， 总体上呈现先上升

后下降的趋势。

三、技术面分析

（一）日 K 线分析

从上图分析日 K线，1月初的时候出现了黄昏之星，这时候应该立马卖出，逃顶。

在下降中几乎都是绿三兵，下降速度都控制不住，一路下降，买了就是亏，到了

2021 年 2 月 9 日出现了一给底部十字星，这意味着下降到头了，要开始反转股

价上升了，第二天拉了一个长绿影线，第三天，四天开始大量上涨，但是这些上

涨都没有放量，明显就是诱饵，吸引散户，在这段时间下降和上涨都没有放量，

红三兵和绿三兵出现的频繁。2021 年 4 月 26 号，一根大阴线，高开低走，放量

下降，然后在底部徘徊一段时间，就出现了十字星，上涨信号，5月就涨了一段
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时间，期间还出现了两次涨停。2021 年 5 月 26,日，出现了一根假大阴线，上面

有压力上不去，只能下降。

（二）MACD 指标分析

从上图分析 MACD 指标，自 1 月份股价开始下降，MACD 从强势区下降，DIF 由上

至下相交于 DEA,形成死叉，1 月份 MACD 指标处于零轴以下的弱势区。2，3，4

月份股价一直在一个区域箱体震荡，MACD 在 2 月的时候开始向上，发生金叉，

然后 DIF 相交 DEA 并开始慢慢平行，处于强势区，其中有两次想向下，但是又平

行了。4月末的时候，MACD 进入了卖出区域，弱势区域，并形成死叉。5月初又

形成金叉进入强势区，股价上涨，慢慢达到原来的那个箱体，但是无效突破，5

月末股价又开始下降，DIF 正在由上而下慢慢接近 DEA，有形成死叉的可能，处

于弱势区。

（三）KDJ 指标分析

从上图分析 KDJ 指标，KDJ 指标主要是用于中短趋势分析，在 1月初的时候，KDJ

值达到了顶峰，处于超买区，数据有些失真。1 月份股价急速下降，KDJ 值比较
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平缓的下降，K 值慢慢下降到 10 以下，D 值慢慢下降到 20 以下，J 值变为负，

此时的数据已经失去真实性，没有参考价值。2月份的时候 KDJ 上升，在形成一

个 M型徘徊，这期间的股价几乎没什么变化，但是 KDJ 变化挺大的。在 4月份的

时候 KDJ 下降到了超卖区，股价下降到另一个新低。5月份的时候，KDJ 跟随股

价上升而上升，在 5月底的时候达到顶峰，超买区，应及时卖掉，之后股价开始

下降，进入超卖区。

四 风险评估与投资建议

（一）风险评估

哈投股份公司的财务状况来看，该公司偿债能力较好，资产负债表，流动比

率，速动比率都在一个合适的区间波动。从运营能力分析来看，企业经营差，发

生亏损。存货周转率低，流动性差。应收账款周转率低，收账较好。总资产周转

率小于 1，企业周转慢，销售能力弱。从盈利能力分析，净利率，毛利率低，公

司盈利状况差。未能维持盈利状态。从技术面分析该股票，股票走势总体来说是

下降的，总的来说这只股票风险较大。

（二）投资建议

哈投股份的两大主要业务是券商和热电业务，作为哈尔滨热电的龙头，应带

领行业走向更高科技，更节能的道路。做大做强热电主业，多元化发展。根据最

近数据显示 2021 年的利润为负，投资收益亏了比较巨大的金额，而投资收益是

券商收入的一大笔来源，希望能平衡一下经济业务，经营范围实业投资，股权投

资，投资咨询。从创新角度来看，公司跟紧市场动态，积极推动销售服务业务，

大力发展创新投行，为企业提供多元化融资范围服务，建议最近观望。
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