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股票代码：002270                                  股票简称：华明装备 

 

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  电话会议 

参与单位名称

及人员姓名 
安联投资 张煜 

时间 2023年 10 月 30日 15:00-16:00 

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、公司业务国内外情况？ 

公司业务目前仍以国内为主，但国外业务无论是收入还是

订单增速，都会更快一些。 

 

2、从订单角度如何看国内外市场的能见度？ 

公司订单转化率较快，国内订单交付周期在一个月左右，

海外订单平均交付快的话在 2-3 个月，部分海外订单受定制

化或项目进度影响，交付周期接近半年，过去三年这个时间会

更长一些，如没有特殊季节性或货运的限制，从今年开始能实

现 3 个月左右的交付。但是因为变压器厂在接到订单到给公
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司下单还有一段时间，因此市场能见度主要还是看客户在手订

单情况，从海外情况来看确实很多变压器厂订单都已经排到好

几年以后了。 

 

3、除了光伏，电网外其他涉及的驱动行业？ 

网外涉及行业极为广泛，如养殖业、建筑业、海上钻井平

台等，这一块的驱动更多是同经济增速及社会固定资产投资方

向有关，在某一个产业发展较快的时候就会驱动很多网外发展

需求。 

当社会整体投资增加，用电量就会增加，就会产生电力设

备需求，周期拉长看行业平均增速不会特别快，但是长期会保

持一个增长的状态，但当有产业驱动的时候，发展速度会加快，

所以驱动的因素不能静态的去判断。 

 

4、公司毛利率是否有继续提升的空间？ 

目前公司毛利率在逐渐修复，回归收购长征电气前的毛利

率水平，未来公司海外收入占比提升，特高压、高附加值产品

收入增加，整体均价会提升，因此毛利有增长的潜力。但近几

年公司人工成本提升，也会有一些工艺改进、厂房及设备投资

等因素对公司毛利上涨造成影响，但是不考虑增长，维持现有

毛利水平我们是有信心的。 

 

5、产业上下游公司是否会拓展到公司所在行业从而影响

市场格局？ 

目前行业格局是历经三十多年缓慢发展形成的状态，已经

达到相对终局的状态，主要是公司及海外竞争对手两家公司。

产业上游主要是铜粉等冶炼公司，技术相对简单，没有能力扩

展到电力设备行业。产业下游主要是应用于变压器，但变压器

厂做会和客户成为竞争对手，不具备经济型；另外生产工艺不
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同，公司在奉贤工厂有近万种零件，覆盖从粉末冶金到钢铁注

塑各种零部件，80%以上零部件自给，单个零部件需求及生产

工艺同变压器生产工艺完全不同，配齐生产供应要求非常高；

就跟我们看到非常多的笔记本电脑生产厂家，但是做 CPU的供

应商主要就是因特尔和 AMD，现在可能还有苹果，但是那么多

笔记本电脑生产厂家没有都往上游去做 CPU的，虽然是上下游

但大家的产品和生产环节并不完全相通。 

 

6、公司为什么能做到国内分接开关头部的位置？ 

首先是公司对技术执着，重视产品钻研及产品迭代，拥有

对市场需求的快速研发响应能力，这是我们能够走到现在并继

续发展的最根本的原因，其次也是借助了国内过去二三十年发

展的东风以及国内电力设备市场的集中度较高，拥有足够的增

量空间，使得公司得以高速发展。现在来看，我们全产业链的

优势也是一个巨大的壁垒。 

这不是一个新兴市场了，现在格局实际是发展了几十年的

终局形态，从全球的行业发展看，海外发展了七八十年主要就

剩了一家，国内三十年的发展剩下主要是华明，未来全球市场

就看我们和竞争对手达到怎么样的平衡，说明这就是符合细分

行业发展规律的。 

 

7、公司国内的竞争格局情况？ 

主要竞争对手是德国品牌，主要集中于高端市场，如核电、

特高压、工业整流变等，销售单价较高。核电方面公司持续供

货；特高压方面公司前几天公告已签订一个批量销售的订单，

标志着公司在特高压领域正式进入批量化应用的阶段，是国内

特高压和高端市场的重大进展，未来公司在特高压有信心可以

做到 35KV、110KV的市场占比。  
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8、原材料价格下降，国内市场供大于求，对公司业务是

否有滞后效应？ 

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，原材料价格的波动对公司

毛利的影响相对有限。 

 

9、下游变压器生产商库存是否会影响公司业务发展？ 

公司产品通常是定制化需求也都是以销定产，而且公司是

交付确认收入的。 

 

10、公司海外增量同变压器厂海外销售匹配情况？  

细分领域不同电压等级不同和一些地缘政治的原因都会

导致公司产品不完全和变压器企业的海外增速比较。但是从市

场空间等因素，包括目前海外需求来看公司对海外市场发展是

更有信心的。 

 

11、海外市场需求爆发性增长的原因？ 

公司同世界很大的变压器跨国公司的高管交流后，他们判

断，变压器这一轮景气度在 10 年以上。首先，欧美目前的变

压器服役年限已远远超过正常的更换周期，平均都在 40 年以

上，这已经限制了欧美用电安全；其次，俄乌战争以后，欧洲

要降低石化能源在能源中的占比，这需要提高电能的比例；再

次，欧美也在大量装机新能源，这和国内新能源带动变压器需

求是一样的；最后，现在的算力中心相当于一个小型城市的耗

电量，人工智能要发展，离不开电力的支持。 

 

12、公司订单情况？ 

前三个季度订单同环比均保持增长状态，1-3 季度整体订

单增速也接近去年全年的订单增速水平，这已经是行业有非常
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超预期的情况下才能达到的增速。同比数据三季度增速低一

些，这个节奏变化主要是由于上海去年上半年的特殊情况，去

年三季度订单同比 21 年增长在 50%左右，环比去年二季度增

长超过 50%，考虑到还有海外需求在三季度复苏，去年三季度

实际是订单和收入的爆发状态，今年能在此基础上同比仍有增

长，说明了整体市场需求增长的持续性。 

从订单角度我们应该去看环比持续性和同比状态，考虑去

年二季度上海的情况，用今年上半年增速水平比较单三季度增

速水平是没有意义的，应该看到在这样的状态下今年三季度订

单同比和环比的增长是真正反应了市场需求的趋势。 

 

13、公司对海外变压器厂商出口的情况?  

目前公司产品已经进入全球 150 多个国家，世界前 40 大

电网都是公司的客户，在很多客户的产品验证阶段都已经完成

了，海外无论是大的变压器企业还是小的变压器企业都是公司

的客户，但是真正要从量变到质变还需要时间。 

 

14、公司同竞争对手的市场竞争情况？  

在华明进入海外市场后，实际并不是公司在制定价格策

略，而是竞争对手在针对公司的报价在不同市场做出不同的反

应，公司是一个进攻者的姿态，而竞争对手是在防御，他们也

不得不有时候在一些重要客户和重要项目去匹配公司的报价，

但是可能也会捆绑一些其他条款例如服务等。甚至有些项目他

们愿意接受亏损，但是海外有非常多的目前仍然指定使用竞争

对手产品的区域，在这些区域他们最多甚至可以卖到公司售价

的 5倍，即使在个别区域的降价或者亏损，在其他市场也可以

弥补过来。 

但是用户始终是不愿意接受被垄断的，不愿意被掌握定价

权，因此公司即使从一个配角我们也有机会慢慢的走出去，这
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是我们在海外的信心。 

 

15、竞争对手的交付周期及扩产效率？ 

竞争对手在美国工厂交付周期甚至需要 2年，在欧洲半年

以上。竞争对手在海外也在提升产能，欧洲效率相对较高，因

为主要以欧洲特别是德国供应链为核心，但在东南亚、美洲、

中国等地竞争对手无法匹配当地供应链，因此可能短期产能提

升有限。 

 

16、国内外产能如何调配？ 

目前组装产线满负荷，在订单很集中的一段时间产能多少

会有一些压力，但是这是单班的产能，仍有足够的弹性，零部

件产线产能还有余量，公司零部件很少外协，80%都是自给，规

模上去以后因此还能够产生规模效应。 

 

17、公司海外人员配置？ 

海外主要以俄罗斯、土耳其、东南亚为主，人员配置没有

问题，产能及服务团队工作已经前置，销售及产能已经有相应

布局。 

 

18、美国市场情况？ 

美国是未来变压器最重要的市场，但因为地缘政治因素，

对公司分接开关进入美国市场造成一定阻碍，现在也在通过各

种渠道去沟通解决。在此之前公司也会不断增强走出去的实战

的竞争力，比如美国技术标准同国内常用和欧洲的标准不一

样，公司需不断更新产品技术，此外，未来的美国市场我们也

需要在当地做本土化的布局。但我们相信美国市场迟早开放，

美国市场离不开中国制造，目前我们竞争对手在美国的工厂最

近一年的订单基本排到 2年以上，而能够达到美国目前现行标
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准的剩下就只有华明，况且电力公司自己就相对垄断，核心部

件如被某一企业长久垄断没有任何话语权定价权他们也无法

接受，但是在此之前公司也会不断提升自己的内在能力。 

 

19、海外毛利是否还有提升空间？ 

毛利率有提升空间，但还要考虑建厂、人工、设备投入综

合情况来确定。 

 

20、公司扩产计划？ 

国内公司主要是遵义基地在持续扩产，遵义基地扩产完成

以后国内基本上不会再做扩产，未来产能主要以海外为主，从

产能角度还有弹性，通过增加排班等方式可以完成。 

海外目前俄罗斯已经开始建厂，预计明年初可投入生产。

新加坡团队已有初步架构，马上计划考察东南亚的情况，产能

落地计划明年上半年启动。土耳其目前有工厂，计划在目前基

础上进一步扩产，土耳其是今年下半年到明年的重点布局区

域，会从土耳其开始辐射欧洲市场。 

 

21、汇率是否会对公司产生影响？ 

公司出口海外销售业务主要采用美元或人民币进行结算。

目前海外收入占比较低，未来规模提升，为防范汇率波动对公

司经营业绩造成的影响，也会开展外汇套期保值业务降低汇率

波动影响。公司不进行单纯以盈利为目的的外汇交易，所有外

汇交易行为均以正常生产经营为基础，以具体经营业务为依

托，以规避和防范汇率风险为目的。 

 

22、海外客户应收账款情况？ 

海外客户应收账款账期相对较短。此外，海外市场上符合

客户标准及需求的可选企业较少，因此，客户通常会很积极的
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同我们开展合作。 

 

附件清单 无 

 


