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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
	□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                  

	时间
	2026年6月

	方式
	现场调研/电话会议

	参与单位名称及人员姓名
	工银瑞信基金、富国基金、博时基金、新华资产、国海证券、西部证券、永安财保、华泰证券8家机构31人。

	上市公司接待人员姓名
	董事会秘书焦海华

	交流内容
	1、 公司电气设备业务未来布局及规划情况？公司输变电产品目前的订单增长趋势？
答：公司电气设备产品主要包含变压器、电抗器、电容器、高低压开关柜、GIL设备等核心输变电设备。公司以输变电业务延链补链强链为核心，进行小规模、精准化并购，近年来公司先后并购了合容股份、赛杰爱迪、柯贝尔、曙光电缆等优质企业，补齐电容器、GIL、轨道交通电缆等高端产品。同时针对瓶颈产能，持续进行数字化、智能化改造，产能实现稳步增长，2025年公司变压器、电抗器产品产量已超过5亿kVA。
“十五五”期间国网电力投资规划4万亿，特高压、配电线路等市场投入大幅增长。海外市场方面，老旧电网改造、数据中心建设、新能源项目落地，带动输变电设备需求攀升，海外市场需求持续扩容。
公司输变电业务整体发展态势良好，订单增长稳健。2025年公司输变电产品实现国内市场签约560亿元，同比增长超14%；实现国际市场产品签约16亿美元，较去年同期增长约80%。今年一季度输变电产品实现国内市场签约160亿元，较去年同期增长超30%；实现国际市场签约6.2亿美元，较去年同期增长近30%。二季度输变电业务国内、国际市场签约延续稳定增长态势。
2、 公司主要出口的输变电产品有哪些？变压器和电线电缆占比如何？
[bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4]答：公司输变电产品出口主要包括变压器、电线电缆、开关、电抗器等。2026年一季度签约订单中，电气设备占比75%左右，电线电缆占比25%左右。
3、 公司输变电产品的交付周期是多久？
答：电缆产品的交货周期一般在1-3个月，变压器交货周期一般在3-6个月，大型设备建设周期可能超过6个月，部分特高压项目存在提前招标的情况，交付周期较长，超过1年。
4、 如何展望公司输变电业务收入体量及未来增速情况？公司海外输变电业务长期规划是什么？
答：2025年公司输变电业务实现收入近470亿。海外业务由于前几年基数较低，增幅较大，公司2026年一季度国内外输变电订单仍保持30%的增长。随着国际业务规模扩大，增幅可能下降。“十五五”末力争海外业务收入占输变电整体收入的30%以上。
5、 公司电气设备产品毛利率情况如何？ 
答：公司盈利水平持续稳步提升，2024年电气设备产品毛利率约18%，2025年提升至19%，2026年一季度约20%。
6、 原材料价格波动对公司的影响？
答：对于已签订的订单，为应对原材料价格的波动，公司始终坚持对大宗原材料进行套期保值锁定成本；对于没有期货品种的现货原材料，公司会综合研判原材料价格走势，提前进行现货储备或与供应商锁定。对于新签订单，公司会根据原材料价格趋势等进行报价，原材料价格波动风险可控。
7、 汇率波动对公司的影响？
答：项目投标阶段，公司将汇率波动作为影响报价的重要因素，在投标时考虑汇率波动的风险；对于已经开工可以形成稳定外汇流入的项目，公司通过开展远期外汇业务降低汇率波动风险。
8、 公司输变电业务目前的产能是否能匹配订单的增速需求？
答：近年来，公司针对瓶颈工序、瓶颈产能，陆续实施了一系列数字化项目技改，提升公司相关产能，产能在逐步释放中，2025年度变压器、电抗器产量超5亿kVA。目前相关产能处于满产状态。未来是否有新的产能投资，根据市场情况确定。
9、 公司2025年签订的沙特订单是否已开始履约？ 
答：公司沙特项目已匹配约1亿美元的订单。
10、 公司输变电订单结构如何？
答：从订单结构来看，电网公司订单占公司签约量的30%-40%；传统火电、新能源等电源领域签约占比约30%，铁路、石油石化、数据中心等非电力市场签约占比约30%。
11、 公司新能源业务主要包含哪些？多晶硅业务当前产能布局及行业情况？
答：新能源业务方面，公司主要开展上游多晶硅生产销售、下游风光电站建设以及逆变器、SVG、储能及柔性直流换流阀等电气设备产品生产销售。
公司目前多晶硅年产能26万吨，现有生产基地具有规模、成本优势，均为先进产能。
光伏行业目前处于周期底部，供需严重过剩、价格承压。随着“反内卷”政策的推进，去年下半年多晶硅价格上涨至5-6万元/吨，今年一季度回落，行业整体盈利困难，多晶硅产能出清仍需一定的时间。
12、 半年度公司是否会对多晶硅计提减值？
答：公司将根据会计准则的要求进行资产减值测试，半年度是否计提减值准备，要根据资产减值测试的结果确定。
13、 如何看待多晶硅后续价格？
答：随着能耗指标收紧倒逼落后产能出清、部分企业逐步退出市场以及光伏下游需求的增加，行业供需将重新实现平衡，价格将回归，这个过程需要时间。
14、 新疆消纳压力较大，公司自营电站情况如何？ 
15、 答：公司自营新能源电站分布全国各地，不止在新疆，在内蒙、河南、云南、江西等地都有分布。截至2026年一季度末，公司自营电站约4.3GW。
16、 公司风光发电业务如何展望？
答：公司主要通过EPC、BT、BOO模式开发新能源电站。当前新能源电价由市场化交易确定，电价波动给电站收益带来一定不确定性，公司对新增装机保持谨慎态度，对资源禀赋优异、用电需求高、规模效益好的优质电站项目进行开发投资。
17、 公司柔性直流换流阀产品市场订单获取情况？
答：公司自主研制的柔性直流换流阀产品已成功应用于乌东德项目，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。
2025年公司中标了“藏粤直流”工程送、受两端柔直换流阀项目，金额超过12亿元；今年一季度中标了湘黔背靠背工程柔性直流换流阀设备，金额约3亿元。
18、 “十五五”期间柔直产品市场预期如何？
答：柔性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，柔性产品市场需求大，发展前景较为广阔。
19、 公司能源产业基本情况如何？煤制气项目建设进度及投产时间？效益情况如何？
答：公司能源产业主要包括煤炭、火电及煤化工业务。公司煤炭资源储量120亿吨，当前核定产能7,400万吨/年。公司运营4座火电站，总装机容量404万千瓦。
公司煤制气项目投资总额170亿元，项目建设期3年，目前公司正在加快推进，力争2027年年底建成投产。按照煤价150-160元/吨，天然气销售价格2.2-2.7元/立方测算，项目预计实现年利润总额约10-20亿元。
20、 当前煤炭供需情况如何？新疆煤炭价格走势及公司煤炭业务盈利情况？
[bookmark: OLE_LINK11][bookmark: OLE_LINK12]答：近年来新疆煤炭产能释放过快，煤炭供应充分，但下游需求不足，呈现供大于求的态势。新疆煤炭价格近两年呈现逐年下行趋势，2026年一季度煤炭均价基本与上年四季度持平、跌幅收窄。受煤价下行影响，公司煤炭一季度毛利率在22%左右。
21、 公司煤炭开采成本如何？
答：公司煤炭赋存条件优、储量丰富、剥采比低，开采条件较好，同时公司煤矿均为大型露天煤矿，均按照智慧矿山、绿色矿山、人文矿山进行建设，自动化程度高，采用无人矿卡开采，开采成本较低。
22、 新疆煤炭外运占比情况及瓶颈是什么？公司自用煤炭量是多少？未来新疆煤炭行业是否有新的增量？
答：主要受铁路运力不足、运力成本较高的影响，公司疆外煤炭销量占比约20%。公司自用煤量大约在1,200万吨左右。
未来新的增量：一是随着出疆铁路外送运力提升，新疆煤炭外销量将进一步提升；二是新疆正积极推进煤炭资源就地转化，煤制气、煤制油等煤化工项目的建设将有效拉动本地煤炭转化；三是国家规划新建多条特高压线路，推进西电东送进程，实现煤炭就地转化。
23、 天池能源公司净利润是多少？公司火电业务盈利情况？
答：2025年天池能源公司实现净利润34亿元。为给新能源电力让路，2025年以来火电机组发电小时数大幅下降，火电业务盈利能力有所下降。 
24、 新材料板块经营情况如何？氧化铝项目开展情况如何？
答：由于一季度铝价有所上升，一季度经营情况较去年同期有所提升。氧化铝项目共有两条生产线，一条已建成投产，另外一条正处于调试、试生产阶段。
25、 公司持有黄金业务运营主体股权结构及2026年销量情况如何？
答：公司黄金业务运营主体是杜尚别矿业公司，公司持有其70%股份，公司第一大股东特变集团持有其30%股份。2025年公司黄金（金金属量）销量约3.4吨，2026年预计黄金（金金属量）销量4吨。
26、 公司创始人张新董事长管理风格？董事会等对其个人的认可度如何？
答：公司董事长张总精力充沛、敬业度极高，深耕公司战略与精细化管理，学习能力极强，对输变电、新能源、能源、煤化工等行业均有深度理解，投资决策稳健谨慎。尽管张总持有公司股权比例较低，但凭借其个人能力、行业格局和良好口碑，在董事会和管理层具备较高的认可度。
27、 公司未来还会有较大的资本开支计划吗？
答：公司资本开支主要集中在煤化工项目、新能源电站、玛利亚水电站项目等已决策的项目，未来如有好的项目，公司也可能进行投资。
28、 公司主业是什么？目前的战略中心是什么？
答：公司输变电、新能源、能源和新材料四大产业均围绕能源布局，都是公司的主业。未来公司也将继续围绕四大产业延链、补链，提升市场竞争力和盈利能力。
29、 公司2026年的经营计划？
答：公司2026年计划实现营业收入1,100亿元，营业成本控制在880亿元以内。


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。
