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特变电工股份有限公司
投资者关系活动记录表
	投资者关系
活动类别
	分析师会议

	时间
	2025年第一季度

	地点
	电话交流

	参与单位名称及人员姓名
	高毅资产、招商证券、国金基金、招商证券、上海盘京、工银瑞信、光大证券、人寿保险、人保资产、华创证券、南方基金、太平资产、东吴证券、大成基金等。

	上市公司接待人员姓名
	1、董事会秘书：焦海华
2、高级顾问：郭俊香

	交流内容
	1、 请问公司输变电产业订单情况如何？ 
答：2024年，公司输变电业务国内实现签约同比增长超20%；输变电产品国际市场签约同比增长超60%。从获取订单情况来看，公司输变电业务保持稳定增长的态势。
2、 公司输变电订单增速超越行业增速的原因是？
答：公司抢抓市场机遇，在重视销售人员的布局、管理及激励的同时，持续提升产品及服务质量，不断满足客户需求。
3、 电网投资持续增长的情况下，输变电设备需求增长，公司后期增长情况如何？
答：公司输变电产品主要客户除了国网、南网之外，还包括电源企业、新能源企业、石油石化企业等。从公司每年获取的订单来看，公司输变电国内订单每年保持20%的增长，未来公司输变电业务也将保持稳中有增的态势。
4、 公司国内市场变压器、线缆订单占比分别是多少？
答：公司变压器订单占输变电订单的比重约60%；电线、电缆约占输变电订单的比重约40%左右。
5、 公司变压器类产品的交付周期？
答：产品不同交付周期也不同，一般为6-12个月，特高压产品交付要根据其线路建设进度等确定，交付时间较长。国外产品主要以高压、中低压产品为主，交付周期相对较短。
6、 公司如何展望未来变压器业务？
答：公司变压器业务规模目前已很大，近年来每年保持近20%的增长。随着电网投资增加以及国际需求剧增，公司变压器业务将保持稳中有增的态势。
7、 公司如何展望电线、电缆业务？
答：线缆产品生产企业较多，市场集中度低，竞争激烈。公司线缆产品毛利率保持在稳定水平，近几年公司在对线缆企业进行升级改造的同时，也在大力加强市场开拓，线缆签约订单量不断提升，未来将保持稳定略有增长。
8、 公司输变电产品毛利率情况如何？国内输变电订单结构如何？
答：2024年前三季度，公司变压器产品毛利率约18%；电线电缆产品毛利率约7%。按照订单结构划分，电网公司订单占公司签约量的35%，电源包括新能源领域客户占公司签约量的25%左右，非电力领域客户（铁路、地铁等）占公司签约量的30%左右。
9、 近年来，输变电收入增长的原因是什么？
答：公司近几年陆续实施了一系列数字化项目技改，提升公司相关产能。
10、 电线电缆毛利较低，为什么投资这个领域？
答：电线电缆产品应用广泛，市场庞大，公司前期在电线电缆业务方面投资较少，随着电线电缆订单多，公司产能逐渐成为瓶颈，为解决产能瓶颈同时实现规模化效应，公司投资建设了部分电线电缆项目。
11、 公司输变电国际产品订单情况如何？
答：2024年公司变压器和电线电缆海外订单总计约9亿美元，同比增长60%以上。
12、 公司输变电国际单机出口的主要产品是什么？毛利率情况如何？
答：公司输变电国际单机产品主要以变压器、电线电缆为主，海外市场产品毛利率比国内市场稍高。
13、 公司对国际市场单机产品出口的展望？
答：从公司海外订单增速来看，当前国际市场单机产品需求增速明显。今年前三季度，输变电国际单机订单同比增长超60%。公司也在积极开展海外市场布局、加快产品准入、加强人员配置等一系列基础工作，预计未来海外订单会持续增长。
14、 公司多晶硅库存情况如何？
答：公司采取应销尽销的策略，2024年底库存很少。
15、 公司2025年多晶硅业务是否能够实现止亏？
答：主要取决于多晶硅的价格情况。
16、 公司四季度计提减值情况如何？后期是否还会对多晶硅产线计提减值？
答：本次计提减值准备主要是针对固定资产计提的减值，一是将新特能源最早建设的3.6万吨/年多晶硅生产线相关固定资产计提减值准备；二是因有机硅、气相二氧化硅等多晶硅副产品生产线与多晶硅生产的联动效应未充分发挥，生产成本较高，产品不具竞争力，对相关固定资产计提减值准备。此外，因分时电价及限电率较高，对在新疆、甘肃地区的4个自营光伏电站计提了减值。后期是否针对多晶硅业务计提减值主要取决于多晶硅价格情况，并根据资产减值测试进行评估后确定。
17、 公司如何展望多晶硅价格走势？
答：目前多晶硅处于产能过剩阶段，出清需要一定的时间。目前多晶硅价格已基本处于行业周期底部，未来随着产能的逐步出清、“碳达峰、碳中和”政策的推进、全球各国需求的释放，落后的产能会被淘汰，成本低、质量好的企业会逐步走出低谷，毛利率水平会回归到合理区间，行业的前景光明。
18、 部分光伏企业在资金短缺时，通过转让多晶硅企业的夹层公司开展融资，请问公司是否考虑采取该种融资方式？
答：公司本身经营韧性和抗风险能力比较强，并且储备了一定的资金。同时公司有自己的财务公司，未考虑通过上述方式融资。
19、 公司自营新能源电站规模是多少？
答：截至2024年9月末，公司已实现并网发电的运营电站装机规模3.63GW，其中光伏电站1.3GW，风能电站2.33GW。
20、 公司自营电站基本都在新疆吗？
答：公司自营电站分布全国各地，新疆准东、哈密等地以特高压基地为主，收益情况较好，内蒙、江西、湖南、湖北等地都有分布。
21、 公司自营电站是否都配备了储能？
答：早期建设的电站基本没有配储，近两年建设的电站中有部分电站配储。
22、 新能源风能电站的盈利水平是不是优于光伏电站？
答：从运营电站情况来看，风能电站的运营收益要好于光伏电站。风能电站昼夜可发电，发电小时数更高，时间更长；光伏发电主要集中在白天，且发电高峰对应分时电价的低谷，从而影响了光伏电站的收益。
23、 公司准东在建的3GW新能源电站项目属于疆电外送项目吗？风、光资源规模各是多少？
答：公司准东在建的3GW项目主要用于本地消纳，其中光伏电站规模为1GW，风能电站规模为2GW。准东1GW光伏项目建设期1年，准东2GW风电项目建设期约2年。
24、 新能源发电全面入市政策对公司的影响？
答：2025年1月国家发改委、能源局下发了《关于深化新能源上网电价市场化改革促进新能源高质量发展的通知》，明确提出新能源上网电量全部进入电力市场，上网电价通过市场交易形成。受政策影响，新能源电站的收益不确定性增加。
未来，随着国家双碳目标战略推进，绿电使用会进一步增加，绿电的竞争优势将凸显。
25、 公司逆变器主要在国内销售吗？ 
答：公司逆变器产品在国内外都有销售。
26、 公司对柔直换流阀产品的中标预期？
答：公司投运世界首个电压等级最高、输送容量最大、特高压多端混合直流示范工程乌东德电站送电广东广西特高压多端柔性直流示范工程柔性直流换流阀产品。该项目已于2020年12月正式投运。从交付到现在，产品的质量及运行情况均良好，产品质量及技术已经得到了市场验证，为后期订单获取奠定了良好的基础。
柔性直流换流阀产品主要解决电网波动性的问题，未来随着以新能源为主的新型电力系统的建设，柔性直流换流阀产品市场需求大，发展前景较为广阔。目前柔性直流换流阀主要都是示范工程，订单不多，公司也在不断进行技术优化，未来随着市场订单的推出，公司会积极争取作为业务增量。
27、 请问公司煤炭产能情况如何？煤炭产能核增进展？核增后多久能达产？
答：公司目前拥有煤炭资源储量约120亿吨，其中南矿储量约40亿吨，将二矿储量约80亿吨，公司煤炭资源赋存条件优、储量丰富、剥采比低、开采条件较好。公司煤炭目前核定产能为7,400万吨/年。公司正在积极申请核增煤矿产能指标，但新增产能需经多个部门批复，目前尚未获得国家发展改革委等部委相关批复文件。公司煤矿是露天煤矿，已按照智慧矿山、绿色矿山、人文矿山进行建设，现场配备大量无人矿卡，生产智能化、安全保障水平较高。若新增产能，具备快速扩产的条件。
28、 随着公司产能增加，如何保障煤炭的市场消纳？
答：公司目前运营的火电站以及自备电厂会消纳一部分；随着国家推动西部地区开发以及新疆自治区“煤炭煤电煤化工”产业集群战略的推动落地，特高压通道等建设，新疆本地煤炭需求将进一步扩大；未来随着铁路运力的改善，准东地区煤炭疆外销售的比重也会有所提升。
29、 公司产能核增后，煤炭疆外销售占比？疆外煤炭客户主要分布在哪些省份？
答：公司持续开拓疆外市场，但疆煤外运主要受运力、运费等影响。煤炭疆外销售的情况主要取决于运力条件。目前公司疆外煤炭销量占煤炭总销量的比重在20%左右，主要销往青海、甘肃、宁夏、四川等省份。若后期新疆到内地的运力提升，会带动疆外煤的销售。
30、 公司火电厂电价是否稳定？发电小时数是多少？
答：从天池能源2024年火电站最终结算电价来看，结算电价比核定的电价稍高，后期电价仍根据市场情况确定。2024年公司火电厂发电小时数5,000小时左右。
31、 未来火电的电价还会下降吗？
答：火电项目电价主要依据终端市场的用电需求来确定。新疆火电厂现行上网电价水平本身不高，即便后续出现电价下行的情况，下降的空间也有限。
32、 公司近年来投资较大，后续资本开支计划？
答：公司近年来资本开支主要集中在巴州2*350MW项目、准东2*660MW项目、新能源自营电站项目等项目建设。未来资本开支主要是前期已决策投资项目的后续建设、新能源电站投资等，公司会根据资金情况决定后续投资。


风险提示：以上如涉及对行业预测、公司发展战略和经营计划等相关内容,不能视作公司或公司管理层对行业、公司发展或业绩的承诺和保证，敬请广大注意投资风险。
