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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 

参与单位名称

及人员姓名 
易方达：胡致远 

时间 2023 年 6 月 20 日 15:00-16:30 

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 q 

1、公司分接开关主要是用于 35kV-500kV之间的变压器上

吗？ 

公司的产品主要集中在 35kV-220kV 之间，500kV 以上本身

市场需求较少，目前公司占比也不高，我们相信未来公司在特

高压市场的突破和成功会给公司 500kV 以上产品市场的突破带

来巨大的意义和品牌效应。 

 

2、公司产品的价格情况？ 

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，从整体情况看，这两年公

司分接开关的均价大概在 10 多万。 

 

3、特高压产品的进展？ 

目前下一步最主要的任务还是完成国产化产品的批量应

用。 

 

4、分接开关产品有哪些特点形成现在的竞争格局？ 

公司产品的规格种类较多，涉及到上万种零件、数千副模

具和更多的生产工艺来配套，产品涉及冶炼、焊接、复合材料、

机械、高压电气、电力学等，属于多学科复合应用。从产品本

身属性上来说也多是应用在少数关键的领域，客户对产品的可

靠性要求非常高。公司处于电力设备行业中的细分市场，目前

的市场容量相对有限，大的资本参与动力不足；同时产品的规

模效应也比较明显，因此小厂很难把产品做到极致。同时中国

市场特殊的集中度优势和过去三十年的快速发展也是公司可

以立足于这个市场的原因之一，目前来看这样的竞争格局很难

发生变化。 

 

5、公司订单的交付周期是多久？ 

从下单以后到交付公司一般在两周到一个月左右完成，公

司确认收入是以交付为准。但是有一些定制化程度比较高的产

品可能交付周期会长一些。 

 

6、公司产品的季节性差异，二季度环比一季度是什么情

况？ 

分接开关业务的季节性差异不是很明显，一般而言，一季

度的订单和发货最少，二、三季度会相对高一点，但是各个季

度相对差异不大。 



 

7、公司未来的业绩目标，收入增长的预期？ 

公司设定的目标是希望在未来 2 年内扣非净利润达到 5个

亿，我们会参照这个目标开展工作。公司的主业不太可能会出

现爆发式的增长，但是从长期来看只要经济规模在增长，社会

总用电量在增加，电力设备一定会保持长期稳定的自然增速。 

 

8、工程业务未来的规划？ 

未来公司电力工程业务的开展可能不局限于 EPC 业务，也

可能通过一些 BOT 等模式开展。公司考察过一些海外的投资环

境，海外的投资回报率相对国内要高一些，我们希望这个业务

本身的投资能够为公司带来正向的收入和利润。未来，电力工

程业务公司主要还是在考虑回款、现金流稳定以及协同效应的

前提下，适当的开展相关业务。 

 

9、外部并购的计划？ 

公司每年考察的企业会有很多，由于筛选项目所关注的重

点更偏向于项目本身的盈利能力和现金流，所以想要找到合适

的项目会比较难。未来如果有合适的并购项目，公司会按要求

履行相关披露义务。 

 

10、检修业务的目标，未来的开展的模式？ 

公司的目标是希望尽快实现 2.5-3亿的规模。检修业务由

于存在明显的季节性的特点，在用电高峰期无法停电检修。未

来公司可能会使用分接开关的在线监测业务、通过加盟等形式

来开展业务，以提高检修业务的市场的空间和利润水平。公司

现在特高压变压器上已经有公司主导研发的在线检测产品投

运，意味着我们在其他电压等级上也是有技术和质量保障的。

同时现在客户端，特别是电网端已经越来越重视服务，特别是



全生命周期的设备维护的提出，我们相信对产品带电或者吊芯

检修的频率和规范性也会越来越高。 

 

11、公司不同电压等级的开关的收入结构是怎么样的？ 

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。公司核心产品主要是 35kV、

110kV 和 220kV 电压等级分接开关，占到出货的绝大多数。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。 

 

12、特高压产品与竞争对手的差距，行业的发展历程？ 

特高压大规模的应用和实际的商业化运行主要是在中国，

这对于所有的设备制造商来说都是在同一起跑线的工作，从技

术和制造能力上来说，公司不会比海外的竞争对手有明显劣势

和差距，本身分接开关产品对安全性要求比较高，其又是特高

压领域关键核心设备，也涉及到国家安全层面的问题，我们需

要自主掌握关键核心设备的技术。华明的发展是一个不断实现

进口替代的过程，从基础电压等级不断覆盖到现在的特高压，

一旦我们能够替代进口产品，我们会形成自己的竞争优势，在

技术、安全性、自主化保证的前提下具备一定的性价比。 

 

13、海外市场的发展历程？ 

公司海外市场的发展大约有十几年的时间，但相对于竞争

对手的市场积累和沉淀存在不足。目前我们已经有了很多海外

的团队和布局，巴西美国都有服务团队，土耳其有组装工厂，

俄罗斯有服务中心，新加坡的子公司也正在筹备，目前来看海

外业务占到整体收入的占比超过 10%，未来也有望进一步提升。 

 

14、海外市场的目标？ 



海外市场第一个目标还是用 5 年左右时间实现 6000 万美

金以上的收入规模，事实上从 2020 年开始海外市场有接近 20%

的增长，2021 年有近 30%，如果继续维持很有希望能实现目标，

但去年遇到了一些波动。不过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，所以实际上去年公司产品出海并没有比 2021

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确

定的。 

 

15、公司的应收款在 2018 年至今逐步降低的原因？ 

公司的业务主要有三块，应收账款基本也是这三块构成：

一、光伏工程这块的应收账款，从 2019 年至今一直在不断下

降；二、分接开关业务，公司会根据客户的资信情况，将客户

分为三个等级：第一等级的是战略客户，对战略客户公司会在

年内持续发货，在年底完成回款；第二种是信用客户，公司会

提供 3-6 个月的信用期，最后一类客户公司一般要求带货提款。

整体的回款情况良好；三、数控设备这块应收账款也是业务正

常形成。 

随着 531 之后电力工程业务收入规模降低和收款模式的变

化，公司主要应收账款构成以分接开关为主，这块业务回款非

常稳定，同时公司做了大量努力收回了电力工程业务形成的应

收账款，因此应收款规模逐步稳定，未来公司的应收账款会持

续保持在健康的状态，这从公司每年的经营性净现金流数据可

以得到验证。 

 

16、公司以后还会采用全产业链吗？ 

公司产品采用全产业链的模式组织生产，所以每一个加工



环节的技术附加值都留在公司体内，成本会比较低，而海外竞

争对手没有全产业链生产的优势，因此相对于竞争对手公司的

售价更具性价比优势，同时在新产品研发的过程中，公司不会

受制于零部件的供应压力，有更快的研发响应速度，因此未来

公司还是会继续采用全产业链的模式组织生产。 

 

17、公司产品会涨价吗？ 

公司一直在通过对产品的更新换代、工艺改造等工作，来

提高公司产品的竞争力和盈利能力，总体来说平均价格还是维

持相对稳定。 

 

18、毛利率有上升的空间吗？ 

在收购长征电气后，公司遵义基地的毛利一直在逐步提

升。公司最近几年对遵义和上海基地都做了升级，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，这样更好的发挥了两大生产基地的协同效应，提升公司的

整体效益，考虑到产品的规模效应，毛利还有进一步挖掘的潜

力。公司也一直都会有新产品的推出，以及未来开展的检修服

务业务、特高压产品的毛利率也会比现在普通产品的毛利率略

高。从未来看，公司具备维持毛利率水平稳定的能力。 

 

19、这两年公司分红较多的原因及未来的计划？ 

公司重视自身的成长同时也非常重视股东的投资回报。在

综合考虑公司的现金流及净资产收益率的情况后，公司这两年

分红比例较高。未来分红的具体情况还是要根据当时所处的经

营环境和资金需求来安排。 

 

20、目前的固定资产可以支持多少的产能？ 

公司目前生产主要还是单班生产为主，在单排产能不足的



情况下公司可以通过增加排班的方式以在现有基础上提升生

产能力。最近几年公司对遵义和上海基地都做了升级，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，目前在产能方面不存在太大的压力。 

 

附件清单 无 

 


