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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 

Alliance Bernstein：王文宇、Lily Zheng 

UBS：利林海 

时间 2024年 2 月 29日  13:00-14:00 

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、公司零部件自制比例？ 

公司在奉贤工厂有近万种零部件，80%以上零部件可以自

制，公司的生产从最基础的铜粉、锡粉、钢锭、铝锭等原材

料开始，然后自行加工制造，做到最后的成品，加工环节大

多是公司自主完成。 

 

2、如何理解分接开关短期驱动？ 

分接开关短期驱动主要看电网投资及产业驱动的影响。

国内电网投资规模近几年处于发展比较快的阶段。这一轮产

业驱动主要是由于新能源及新能源汽车产业链产能提升带来
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的需求的增长，同历史上房地产改革、大基建、高铁建设高

峰期等产业驱动周期类似，会为行业贡献一定的额外增速。 

 

3、变压器短缺的情况及对公司的影响？ 

主要是海外特别是美国和欧洲的变压器供给比较紧张，

国内变压器产能相对充裕。海外客户认为海外这一轮需求主

要有几个方面原因：首先旧的电力设备需要更新换代；其

次，新能源的发展推动了对电力设备和变压器的需求；再

次，俄乌战争后，欧洲试图减少对石化能源的依赖，增加非

石化能源的比例，这直接促进了对基础电力设备的需求；最

后，人工智能和数据中心等的发展也带来了额外的需求。在

海外变压器行业长期去产能的背景下，供需矛盾在短期内使

变压器出现了供给压力，从去年初开始海外一些小的变压器

厂家订单甚至排到了 2027 年，不再接受更早的订单。目前来

看海外应该是处在很好的需求状态，但整体上可能认为有足

够景气度也就是能实现高个位数或低两位数的持续增长。 

变压器是分接开关的下游客户，变压器需求旺盛会带来

一定分接开关需求的增长，但从国内市场来看，公司销售量

市占率已处于较高位置，增速贡献相对有限。从国外市场来

看，因为公司订单交付周期较短，需求提升对公司有一定机

会，但目前更多的是由于需求增加带来的增量，而不是公司

在海外市场份额的实质提升。公司在海外市场占有率仍然比

较低，客户相对来讲较为看重产品的品牌效应，因此短期市

场份额提升有限，公司在海外的发展仍然是一个量变慢慢积

累到质变的过程，需要时间去验证产品的可靠性及安全性。  

 

4、如何看待公司海外市场份额的变化？ 

公司海外业务体量及人手有限，因此覆盖面相对来讲不

会特别广，可能会出现一些爆发的市场但目前的布局还不足
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以大范围的铺开。海外业务还处于布局阶段，目前在土耳其

有装配工厂，下一步计划在东南亚布局工厂，除此之外在巴

西、美国、新加坡有比较稳定的海外团队，剩下的区域主要

是国内直销团队覆盖，海外市场仍处于积累阶段，还未到真

正收获的季节。去年收入表现较好，但客观来看更多是由于

2022 年低基数原因、海外单一市场的爆发及短期需求的提

升，海外市场份额的真正改变还需要足够的时间积累。 

 

5、未来哪些市场在需求上可能会爆发？ 

东南亚可能是未来经济增速最快的区域且人口密集，因

此相对来讲是公司认为较有潜力的一个区域；中东市场因为

经济较为富裕，对高价值产品的采购潜能大，也有机会快速

增长；乌克兰市场可能有增长，主要是有部分订单还未发

货，因此今年也可能会形成一部分收入。此外，分接开关产

品需求主要跟经济规模有关，美国、欧洲是目前海外最大的

市场，同样具有较大潜力，但美国市场目前没办法成规模进

入，如果美国市场放开，公司也会进行相应布局。 

 

6、公司海外扩张的风险有哪些？ 

首先在于地缘政治风险，美国市场没办法打开也主要是

受到政治因素的影响；其次在于产品本身，公司在国内市场

销售基数大，即便极少数产品出现问题，故障率也在合理范

围内。但海外市场公司销售量较小，可能一台出现问题就会

导致客户多年不再购买公司的产品，对海外市场的发展产生

短期压力。此外，海外投资建厂和增加人力成本后，如果短

期内海外销售规模无法成比例增长，将在一段时间面临扩张

与收入规模不匹配的问题。 

 

7、海外市场份额的提升需要的时间？ 
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海外市场份额的真正改变需要很长的时间。分接开关产

品需要在长时间中经受考验，这也是我们在海外市场相对欠

缺的地方，竞争对手是一家百年老店，分接开关产品已经在

海外发展七八十年，公司第一个土耳其的基地是 2016 年才设

立，海外市场发展的时间跟竞争对手比还有巨大差距。 

 

8、为什么分接开关行业参与者很少？ 

如果有企业想进入分接开关领域，首先面临的第一个问

题是团队，因为行业非常小众，做的厂家极少，专业化的人

才非常欠缺，特别是有经验的团队，专业团队需要涉及产品

研发、设计到技术生产等多个环节的人才，还得有丰富的行

业经验；假使团队问题勉强解决，生产环节会面临巨大挑

战，我们在奉贤有近万种零件配套，产品生产环节涉及粉末

冶金、铸钢铸铝、环氧注塑等相关工艺，零配件就要几千

种，零件数量近万种，整个供应链的稳定性及时性很难保

证；供应链解决了 ，下一个问题可能发现没有订单，虽然分

接开关占变压器成本不高，但对整个项目来讲至关重要，客

户极为看重产品的安全性及可靠性，更愿意信赖有品牌效应

的厂家，短期内不会轻易更换供应商，新的厂家没有技术没

有专利很难拿到订单；即使能获得小批量订单，下一步采购

排产，零部件非标准化，种类繁多需求的数量又极少，供应

商不愿意单独供应，采购只能加钱，会使得生产成本很难控

制和优化；最后当终于能够交付一台或者一批产品的时候，

可能发现毛利率跟我们根本不具备可比性，大家仿佛做的不

是一个产品，行业本身规模不大增速又有限，很难形成规模

经济，最后发现童话里都是骗人的。公司之所以能够取得这

样的盈利水平，并不是本身产品有多挣钱，也不是行业发展

有多快，是公司几十年如一日把整个供应链打通，把没人愿

意做的工作都自己做了 ，靠的是耐心和时间一点一点的在每
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个环节积累起自己的优势。行业发展到现在，海外经过几十

年的演变发展到一家主要供应商，国内主要是我们，这都是

符合行业客观规律的。 

 

9、检修业务情况及未来发展规划？ 

检修业务近两年订单完成率不高。检修业务的季节性特

点在国内非常明显，造成实际可工作的时间窗口较短，并因

此面临人手安排的困难。但检修业务是未来公司很重要的业

务发展方向，并且随着海外保有量及规模的提升，检修业务

发展潜力仍然很大。目前公司正在也致力于将在线监测技术

整合到产品中，并通过收取固定的服务费来开展运维和检修

服务。 

 

10、高端产品的进展？ 

特高压方面，公司去年 10 月底公告已签订一个特高压批

量销售的订单，预计今年上半年交付完毕，今年底能够正式

投运，后续需稳定运行一段时间后，慢慢提升份额。也不排

除特高压这两年会获得一些很小批量的订单，但是对收入可

能影响极小。其他产品也正在推进。任何新产品新领域都需

要一个逐步推进的过程，产品的安全性和稳定性是根本，只

有靠产品才能形成突破。 

 

11、公司海外市场的产品类型？ 

目前公司在海外市场的出货主要以真空开关为主，竞争

对手目前在全球市场只销售真空开关。 

 

12、海外市场均价及毛利率同国内的比较？ 

海外市场均价及毛利率皆高于国内。 

 



6 
 

13、公司毛利率及费用的情况？ 

毛利率有增长的潜力，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会对公司毛利率

造成影响。保持收入增长的情况下，公司对维持目前的毛利

率水平有信心。 

从费用率的角度来看，管理费用率相对稳定，销售费用

率可能会因海外增长较快而出现相对波动，因为海外销售费

用通常高于国内。财务费用在过去几年受汇率影响而有所变

动，但未来财务费用应该相对稳定，公司没有太大的有息负

债。 

 

14、公司分红情况？ 

公司 2023-2025 三年股东规划中已将现金分红调整为不

少于当年实现可分配利润的 60%，这也反应了公司对未来的

经营情况和发展的信心，未来分红的具体情况还是要根据当

时所处的经营情况和资金需求来安排。 

 

15、公司股权激励情况？ 

公司目前暂无股权激励计划，后续如有会进行信息披

露。 

 

16、公司资本开支情况及东南亚建厂对公司的影响？ 

国内没有太多资本投入计划，产线、扩张产能及零部件

布局基本完成，后续每年大概有一些固定资产升级改造方面

的投资，暂时没有其他大额开支。海外等区域以装配工厂为

主，这部分不会对公司利润和现金流造成太大压力。总体来

说，公司的资本开支会是一个循序渐进的过程。 
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附件清单 无 

 


