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华明电力装备股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

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 电话调研 

参与单位名称

及人员姓名 

南方基金：梁嘉铄。 

西南证券：李昂；交银基金：傅爱兵、芮昙。 

工银瑞信：姜芸。 

时间 

2023 年 4 月 13 日 10:00-11:00（线上） 

2023 年 4 月 13 日 13:00-14:00（现场） 

2023 年 4 月 13 日 14:15-15:00（线上） 

地点 公司 

上市公司接待

人员姓名 
董事会秘书 夏海晶 

投资者关系活

动主要内容介

绍 

1、分接开关的客户及占比？ 

公司的直接客户还是变压器厂，最终的下游主要分电网内

和电网外两块，2021 年以前基本网内外是 1：1 的占比，2021

年开始，随着工业用户和新能源客户的增长，网外客户占比有

所提升。国内网内主要就是电网公司，网外呈现出非常分散的

状态，分布在包括钢铁、化工、硅料等制造业使用的工业变压

器，每个行业或者领域的需求都不会特别大，但是累加在一起

会是有比较大的规模。 



 

2、去年业绩增长的来源？ 

主要是网外业务的增长，明显一些的是新能源上游的产能

扩张带来的工业变压器的需求和一些新增地面集中新能源电

站的并网需求，例如新能源的上游例如硅料厂建设投产、新能

源汽车的整体供应链的投产等都带来了大量的需求。 

 

3、分接开关各电压等级的销售情况？ 

分接开关需求本身呈现金字塔形态，随着电压等级升高，

变压器的产品需求会越来越少。公司目前挂网的特高压产品只

有两台，最近两年公司 500kV 以上的产品比例有所提高，但是

整体占比依旧较低，公司产品在 35kV 到 110kV 的占比较高。 

 

4、不同电压等级开关的价格？ 

从整体情况看，这两年公司分接开关的均价大概在 10 多

万，在同一电压等级内不同型号的真空式、油浸式的分接开关，

以及有载和无载产品的价格和毛利的差别也会很大，因此单个

电压等级的产品价格不是特别有参考性。 

 

5、公司财务费用大幅下降的原因？ 

主要是是因为归还贷款导致有息负债减少、美元兑人民币

汇率升值以及公司美元存款利率上升带来的。 

 

6、海外市场的整体情况？ 

海外业务从去年的下半年看订单已经明显回暖，恢复到了

2021 年的水平，包括俄罗斯、乌克兰市场的需求也在增长。东

南亚近年来的需求也保持了较快的增长。去年尽管海外直销业



务出现下滑，但是跟随变压器间接出口是大幅增长的，所以实

际上公司产品出海并没有比 21 年有太多变化。目前看今年整

体海外业务回暖的趋势是比较明显的。 

 

7、公司刚公告的成立新加坡子公司的目的？ 

目前增长空间最大的主要还是东南亚市场，公司打算新设

立的新加坡子公司，它的定位类似于公司的电力工程业务，但

是它的定位除了承包工程项目以外，也会考虑通过它的平台去

自建一些电站资产。公司考察过当地的投资环境，新加坡的电

费水平是比国内要高一些，这个业务本身的投资能够为公司带

来正向的收入和利润。另外公司需要在新加坡有标志性的项

目，通过提升公司在当地市场中的品牌知名度和国际影响力，

建立品牌效应，更好的打开当地分接开关的市场。 

 

8、检修业务的市场规模？ 

公司目标是希望尽快实现 2.5-3 亿的规模，这是公司依靠

传统模式开展检修业务的极限。 

 

9、公司的利润率是否还有提升空间？ 

最近几年公司一直在对遵义和上海基地做一些投

资，上海基地更多的是一些工艺改进，遵义基地主要就

是产业链的配套和完善。这两年公司也在不断控制公司的管

理费用和销售费用等。考虑规模效应，公司有稳定目前利

润率的能力，也有进一步挖掘的空间。 

 

10、数控业务的情况？ 



数控设备业务本身是公司的主业，近两年公司的重心没有

放在这部分业务上，导致这块业务一直局限在传统的产业和市

场中，没有走出瓶颈。公司数控设备业务的优势是其产能和硬

件制造能力，劣势是软件开发和新产品的推出。我们今年的重

点布局是在其新产品的开发。希望其和自身相比有一些明显变

化，但是对于整个上市公司利润和收入不会有重大影响。 

 

11、订单转收入的周期？ 

公司接到订单到交付一般在一个月左右，公司确认收入是

以交付为准。 

 

12、去年收入增长幅度低于利润增长幅度的原因？ 

这是由多方面的原因导致的，一是去年财务费用大幅下

降，定增资金偿还贷款导致财务费用降低，巴西项目投资收回

的美金由于去年境外美元加息、汇率波动减少财务费用；二是

信用减值部分，2021 年开始依照单项评估价值计提后在去年已

计提完毕，预计未来不会影响财务报表。 

 

13、公司未来的目标？ 

公司现在制定的目标是希望在 2025 年之前实现 5 亿的扣

非净利润，我们还是会朝这个目标去努力的。 

 

14、500kV 以上市场突破带来的收益？ 

公司目前挂网的特高压产品有两台，目前参与的国

重项目还在研发过程中，由于要求从零部件、调压原理、

机械结构等方面实现完全的国产化创新，节奏会相对较

慢一些，但是落地以后就会有批量应用，但实现国产化



替代还需要一段时间。特高压本身是一个更小的细分领

域，未来一段时间内还会面临进口产品的竞争，但是因

为全面的国产化创新，未来一定程度上国产的产品会比

进口产品更具有本土化的优势。 

 

15、长期来看公司增速？ 

电网内的投资需求一般与经济发展直接挂钩，通常是 GDP

增速的 1.5-2 倍左右，因此只要经济在发展，分接开关本身会

有一个长期稳定的自然增长率。电网外的市场，本身比较分散，

而且在经济发展的不同阶段会有不同的侧重点，例如现在增速

比较明显的是这一轮新能源投资带来了订单，如硅料厂的投产

就对我们的产品带来了较大的需求。未来随着不同经济周期产

业结构侧重不同，也会带来新增的需求。 

 

16、目前的海外重点？ 

东南亚未来存在较大的用电需求，我们认为未来东南亚整

体的发展趋势会非常好，未来随着一带一路出国也会更方便。

因此我们去年开始在东南亚也做了比较大的布局，未来东南亚

的定位可能包含技术中心、制造中心、销售服务中心等，我们

可能会做一个比较完整的布局。 

 

17、公司的产品会涨价吗？ 

公司一直是通过对产品更新换代、工艺改造以及改善产品

销售结构的方式来提高公司产品的市场竞争力和盈利能力。 

 

18、公司的产能情况？ 



公司目前的生产主要还是单班生产，因此可以通过增加排

班的方式在现有基础上提升生产能力。公司也一直在逐步提升

遵义基地的产能，对遵义生产基地的产能进行升级以及对其产

业链的布局进行完善。 

 

19、今年一季度的情况？ 

去年的业绩增长是由有很多因素的叠加带来的，今年一季

度基本趋势继续向好，主要是：去年年底变压器厂的订单饱满，

很多变压器厂停止订单下推，在今年年初恢复生产以后，这些

就成为今年的订单；去年年底电网有一些去年未转化的订单，

转为今年的订单再延续落地。 

 

20、我们对今年的需求预测是怎样的？ 

我们预计今年整体国内的需求可以维持去年的水

平。海外业务和检修服务去年尚未达到增长目标，今年

整体市场状况呈现复苏态势，预计这两块需求也会逐渐

增加。但实现超预期的增长，可能还需要依托比如电网投资加

速落地、风电光伏并网增速大幅提升等来支撑。 

 

21、分接开关毛利近几年波动的原因？ 

在收购长征时，由于长征电气的毛利相较于上海华明较

低，因此毛利有所下降。在收购长征后，公司通过发挥上海和

遵义两大生产基地的协同效应，对长征电气的产业链进行配

套，对遵义生产基地进行升级改造，现在公司分接开关的毛利

也在逐步稳健的提升。 

 

22、原材料价格波动冲击？ 



公司产品采用全产业链的模式组织生产，生产从铜粉、锡

粉、钢锭、铝锭等原材料开始，做到最后的产成品，采购原材

料后的加工环节大多是公司自主完成，所以每一个加工环节的

技术附加值都积累到毛利中。原材料价格上涨虽然对成本有影

响，但影响较小，公司会通过保持研发和新产品更新迭代确保

了公司的竞争力和抗风险能力。 

 

附件清单 无 

日期 2023 年 4 月 13 日 

 


