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重要声明 

 
国泰君安证券股份有限公司（以下简称“国泰君安证券”）编制本报告的内

容及信息均来源于发行人对外发布的《华明电力装备股份有限公司 2018 年年度

报告》等相关公开信息披露文件以及第三方中介机构出具的专业意见。 

本报告不构成对投资者进行或不进行某项行为的推荐意见，投资者应对相关

事宜做出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为国泰君安证券所作的

承诺或声明。请投资者独立征询专业机构意见，在任何情况下，投资者不能将本

报告作为投资行为依据。 
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第一章 本次公司债券概况及债券受托管理人履行职责情况 

一、 发行人名称 

中文名称：华明电力装备股份有限公司 

英文名称：HUAMING POWER EQUIPMENT CO.,LTD 

二、 核准文件和核准规模 

本次公司债券已经中国证监会签发的“证监许可[2017]1808 号”文核准，公

司获准向社会公开发行面值总额不超过 7 亿元的公司债券。 

2018 年 5 月 14 日至 5 月 15 日，发行人成功发行 7 亿元 2018 年公司债券

（简称“18 华明债”，以下称“本次债券”）。 

三、 本次债券的主要条款 

1、发行主体：华明电力装备股份有限公司（以下简称“发行人”或“公司”、

“华明装备”）。 

2、债券名称：华明电力装备股份有限公司 2018 年面向合格投资者公开发行

公司债券（简称：18 华明债）。 

3、发行总额：本次债券发行规模为人民币 7 亿元。 

4、发行方式：本次债券采取网下面向合格投资者询价配售的方式，网下申

购由发行人与主承销商根据簿记建档情况进行债券配售。 

5、债券票面金额：本次债券票面金额为 100 元。 

6、债券期限：本次债券的期限为 5 年，附第 3 年末发行人调整票面利率选

择权及投资者回售选择权。 

7、债券利率：本次债券票面利率由发行人与保荐人（主承销商）根据询价

结果协商确定，在本次债券存续期内前 3 年固定不变；在本次债券存续期的第 3

年末，如发行人行使调整票面利率选择权，未被回售部分的债券票面利率为存续

期内前 3 年票面利率加上调整基点，在债券存续期后 2 年固定不变。 
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8、还本付息方式及支付金额：本次债券采用单利按年计息，不计复利。每

年付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的兑付一起支付。若债券持有

人在第 3 年末行使回售权，所回售债券的本金加第 3 年的利息在投资者回售支付

日一起支付。本次债券于每年的付息日向投资者支付的利息金额为投资者截至利

息登记日收市时所持有的本次债券票面总额与对应的票面年利率的乘积；于兑付

日向投资者支付的本息金额为投资者截至兑付登记日收市时所持有的本次债券

最后一期利息及所持有的债券票面总额的本金。 

9、付息、兑付方式：本次债券本息支付将按照登记机构的有关规定统计债

券持有人名单，本息支付方式及其他具体安排按照登记机构的相关规定办理。 

10、起息日：本次债券的起息日为 2018 年 5 月 14 日。 

11、付息日：本次债券的付息日期为 2019 年至 2023 年，每年的 5 月 14 日

（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个交易日；顺延期间付息款项

不另计利息）。若债券持有人行使回售选择权，则本期债券回售部分的付息日为

自 2019 年至 2021 年间每年的 5 月 14 日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至

其后的第 1 个交易日，顺延期间付息款项不另计利息）。 

12、到期日：本次债券的到期日为 2023 年 5 月 14 日。 

13、兑付日：本次债券的兑付日期为 2023 年 5 月 14 日（如遇法定节假日或

休息日，则顺延至其后的第 1 个工作日，顺延期间兑付款项不另计利息）。若债

券持有人行使回售选择权，则其回售部分的本期债券的兑付日为 2021 年 5 月 14

日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个工作日，顺延期间兑付款

项不另计利息）。 

14、计息期限：本次债券的计息期限为 2018 年 5 月 14 日至 2023 年 5 月 13

日。若债券持有人行使回售选择权，则回售部分债券的计息期限为自 2018 年 5

月 14 日至 2021 年 5 月 13 日。 

15、发行人调整票面利率选择权：发行人有权决定是否在本次债券存续期限

的第 3 年末调整本次债券后 2 年的票面利率。发行人将于本期债券第 3 个计息年

度付息日前的第 20 个交易日，在中国证监会制定的信息披露媒体上发布关于是
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否调整本期债券票面利率以及调整幅度的公告。若发行人未行使利率调整权，则

本期债券后续期限票面利率仍维持原有票面利率不变。 

16、投资者回售选择权：发行人发布关于是否调整本次债券票面利率及调整

幅度的公告后，投资者有权选择在第 3 个计息年度付息日将其持有的债券全部或

部分按面值回售给发行人。第 3 个计息年度付息日即为回售支付日，发行人将按

照深交所和登记机构相关业务规则完成回售支付工作。 

17、回售申报：自发行人发出关于是否调整本期债券票面利率及调整幅度的

公告之日起 5 个交易日内，债券持有人可通过指定的方式进行回售申报。债券持

有人的回售申报经确认后不能撤销，相应的公司债券面值总额将被冻结交易；回

售申报期不进行申报的，则视为放弃回售选择权，继续持有本期债券并接受上述

关于是否调整本期债券票面利率及调整幅度的决定。 

18、发行价格：本次债券按面值平价发行。 

19、发行对象：持有中国结算深圳分公司开立的 A 股证券账户的合格投资

者。 

20、向公司股东配售安排：本次债券不向公司股东配售。 

21、担保情况：本次债券由深圳市高新投集团有限公司提供全额无条件不可

撤销的连带责任保证担保。 

22、债券形式：实名制记账式公司债券。投资者认购的本次债券在债券登记

机构开立的托管账户托管记载。本次债券发行结束后，债券认购人可按照有关主

管机构的规定进行债券的转让、质押等操作。 

23、信用级别及资信评级机构：经联合信用评级综合评定，发行人的主体信

用等级为 AA，评级展望为稳定，本次债券信用评级为 AAA。 

24、债券受托管理人：国泰君安证券股份有限公司（以下简称“国泰君安证

券”）。 

25、承销方式：本次债券由主承销商组织承销团，采取余额包销的方式承销。 

26、上市交易场所：深圳证券交易所。 
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27、募集资金用途：本次债券募集资金扣除发行费用后的净额拟用于偿还银

行贷款和补充公司流动资金。本次债券募集资金优先用于偿还银行贷款，超过 3

亿元的部分用于补充公司流动资金。 

四、 债券受托管理人履行职责情况 

国泰君安证券作为本期债券受托管理人，2018 年内按照本期债券受托管理

协议及募集说明书的约定履行了本期债券的受托管理职责，建立了对发行人的定

期跟踪机制，并监督了发行人对公司债券募集说明书所约定义务的执行情况。 

截至报告期末，国泰君安证券已履行其受托管理人职权。 
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第二章 发行人 2018 年度经营情况及财务状况 

一、 发行人基本情况 

中文名称：华明电力装备股份有限公司 

英文名称：HUAMING POWER EQUIPMENT CO.,LTD 

注册地址：山东省济南市天辰大街 389 号 

办公地址：上海市普陀区同普路 977 号 

法定代表人：肖毅 

信息披露负责人：王家栋 

电话：021-52708966-8362 

传真：021-52708966-8362 

电子信箱：dsh@huaming.com 

成立日期：2002 年 8 月 19 日 

总股本金额：75,923.91 万元 

统一社会信用代码：91370100742413648L 

股票上市地：深圳证券交易所 

股票简称：华明装备 

股票代码：002270 

国际互联网网址：http://www.huaming.com 

信息披露媒体：《中国证券报》、《证券时报》 

主营业务：变压器有载分接开关和数控设备的研发、生产、销售以及电力工

程和其他工程业务。 

二、 发行人 2018 年度经营情况 
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（一）发行人从事的主要业务 

公司是国内唯一拥有两大生产基地的全产业链有载分接开关解决方案和装

备提供商，致力于为各国电网及工业用户提供一流的产品和服务，并在此基础上

开展了电力工程业务。同时公司为数控设备领域的客户提供专业的产品及服务。 

1、电力设备业务 

公司的电力设备业务主要包括变压器有载分接开关和无励磁分接开关以及

其它输变电设备的研发、制造、销售和服务。公司的分接开关产品已经在全球近

百个国家安全运行，成为电力系统、工业用户和重点工程主要选择的分接开关产

品之一，近年来，公司有载分接开关产销量稳居行业龙头地位。 

分接开关是变压器的核心组件之一，它的原理是通过改变变压器线圈匝数之

比，达到改变变压器的输出电压，因此又被称为调压开关。有载分接开关可以在

不停电的状态下改变变压器输出电压，无励磁分接开关则只能在停电状态下调压。

根据国际电工委员会(IEC)标准和中国国家标准强制性规定，35kV 以上的电力变

压器必须安装调压分接开关。 

公司的直接客户是下游的变压器厂，但最终用户是电网公司和其他变压器用

户(如大型工矿企业)。由于国内电网公司采购变压器时普遍采用招投标方式，变

压器厂在参与投标时选用的分接开关需适配变压器的技术参数并满足电网公司

的具体要求，因此电网公司对变压器厂采用的分接开关具备一定的话语权。在选

配公司开关设备的变压器厂成功中标之后，公司会进一步跟踪电网公司和变压器

厂的合同签约情况，并与变压器厂保持良好沟通，了解变压器厂的交货期和生产

排期情况。取得订单后，公司针对最终用户和变压器厂的具体需求提供定制化的

解决方案，经技术评审后安排生产，产品由公司安排物流送至变压器厂，或运至

客户指定地点。 

2、数控设备业务 

根据国家发布的相关行业分类指引，数控设备业务归属制造业中的金属加工

机械制造子行业。与通用数控机床制造商相比，公司主要生产钢结构数控成套加

工设备，属于专用数控装备制造商，产品主要用于钢结构件的加工与制造。 
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公司数控设备产品包括:铁塔钢结构数控成套加工设备;建筑钢结构数控成套

加工设备;大型板材数控成套加工设备等。设备主要用于对型钢、板材进行加工，

生产出符合特定要求的钢结构件。公司生产的设备能够通过数字化操作程序，对

型钢、板材类产品进行钻孔、冲孔、铣削、切割、打标记等系列加工，并能实现

多功能、多工序的自动连续生产，充分体现了成套化、复合化、柔性化等数控机

床的特点。公司主要以钢结构数控成套加工设备的研发、制造、销售为主。对于

技术已成熟、市场需求大的专用数控成套加工设备，公司实行批量生产。而对市

场需求较小满足单一客户要求的专用设备，以定制化生产为主。 

3、电力工程业务 

公司的电力工程业务包括光伏电站承包业务和集成变电站承包业务。在光伏

电站承包业务中，在确认光伏电站(包括集中式光伏电站和分布式光伏电站)相关

政策手续完备的情况下，公司与客户签订光伏电站工程承包合同，合同中一般约

定电站投资企业的股东需将该光伏电站的股权质押给公司，以确保公司回款安全。

光伏电站建设过程中，公司成立相应的项目小组，并根据 PC 合同约定及电站设

计方案进行施工建设。项目小组根据施工进度安排物料采购，落实电站的建设进

度，确保项目按期完工。收款安排上，部分光伏电站投资企业按进度付款，另有

部分电站投资企业的股东会考虑将其持有的该电站投资企业股权出售给第三方，

在此情况下，公司一般会与电站投资企业及其股东、第三方签署相应协议，由第

三方将公司应收取的合同款直接汇入公司账户或经由电站项目公司账户汇入公

司账户，如有余额，再支付给电站投资企业的股东。 

（二）发行人经营情况 

报告期内，公司实现营业收入 115,947.47 万元，实现归属于上市公司股东的

净利润 16,401.94 万元。其中，电力设备业务为公司的基石业务，业务规模保持

稳定，实现营业收入 65,331.56 万元，净利润超过 2 亿元；数控设备业务规模和

净利润同比出现一定下降；电力工程业务受二季度光伏新政影响，公司加大了缩

减力度，使得电力工程业务营业收入较去年同期减少约 65%，减少净利润约 1.1

亿。此外，公司于 2018 年 5 月发行了 7 亿元的公司债券，导致财务费用有所增

加，减少净利润约 2147 万。 
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公司主营业务情况如下： 

单位：元 

 营业收入 营业成本 毛利率 

营业收入

比上年同

期增减(%) 

营业成本

比上年同

期增减(%) 

毛利率比

上年同期

增减(%) 

分行业情况 

装备制造 830,499,200.15 382,282,000.28 53.97% -9.50% -7.08% -1.20% 

电力工程 302,439,535.15 257,477,267.42 14.87% -64.78% -64.21% -1.35% 

其他 26,535,949.64 15,142,349.65 42.94% -18.07% -29.55% 9.30% 

分产品情况 

电力设备 653,315,596.07 241,123,268.92 63.09% -1.85% 2.42% -1.54% 

数控设备 177,183,604.08 141,158,731.36 20.33% -29.71% -19.78% -9.86% 

电力工程 302,439,535.15 257,477,267.42 14.87% -64.78% -64.21% -1.35% 

其他 26,535,949.64 15,142,349.65 42.94% -18.07% -29.55% 9.30% 

分地区情况 

国内 1,036,047,543.96 605,569,948.77 41.55% -37.79% -44.77% 7.39% 

国际 123,427,140.98 49,331,668.58 60.03% -13.87% -11.63% -1.01% 

三、 发行人 2018 年度财务状况 

1、 合并资产负债表主要数据 

单位：元 

项目 2018 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 

资产合计 4,049,699,539.22 3,172,751,785.43 

负债合计 1,701,769,134.24 991,869,191.10 

少数股东权益 67,348,288.74 4,382,641.97 

归属于母公司股东的权益合计 2,280,582,116.24 2,176,499,952.36 

公司本年末资产总额较上年末增加 8.77 亿元，主要由于可供出售金融资产

和商誉增加所致。可供出售金融资产和商誉增加的原因为：（1）公司新增作为

有限合伙人间接参与对巴西电力项目投资；（2）纳入合并报表范围的子公司增

加。 
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公司本年末负债总额较上年末增加 7.10 亿元，主要系应付债券增加所致：

公司成功发行 18 华明债，年末应付债券增加 6.97 亿元。 

2、 合并利润表主要数据 

单位：元 

项目 2018 年度 2017 年度 

营业收入 1,159,474,684.94 1,808,779,366.16 

营业利润 162,663,195.86 367,163,795.26 

利润总额 183,283,648.64 375,982,338.74 

净利润 171,242,829.69 305,216,436.46 

归属于母公司股东的净利润 164,019,449.01 306,459,708.94 

公司本年度净利润较上年同期减少 1.34 亿元，下降比例为 43.89%，主要系

营业收入减少及财务费用增加所致：公司本年度营业收入较上年同期减少 6.49

亿元，下降比例 35.90%。 

3、 合并现金流量表主要数据 

单位：元 

项目 2018 年度 2017 年度 

经营活动产生的现金流量净额 433,790,603.23 -258,662,549.96 

投资活动产生的现金流量净额 -636,105,747.42 -1,870,919.89 

筹资活动产生的现金流量净额 188,231,486.62 407,496,316.81 

公司本年度经营活动产生的现金流量净额较上年同期增加 6.92 亿元，主要

原因为本年度销售商品、提供劳务收到的现金比上年增加 3.11 亿元和收到的其

他与经营活动有关的现金增加 2.04 亿元。 

公司本年度投资活动产生的现金流量净额较上年同期减少 6.34 亿元，主要

原因为本年度支出 3.44 亿元用于投资，并支出 3.07 亿元用于取得子公司及其他

营业单位。 

公司本年度筹资活动产生的现金流量净额较上年同期减少 2.19 亿元，主要

原因为本年度取得的借款减少 1.95 亿元。 
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第三章 发行人募集资金使用及专项账户运作情况 

一、本次公司债券募集资金情况 

华明电力装备股份有限公司 2018 年公司债券合计发行人民币 7 亿元，扣除

发行费用之后的净募集资金已于 2018 年 5 月 31 日汇入发行人指定的银行账户。 
 
二、本次公司债券募集资金实际使用情况 

（一）募集资金使用基本情况 

根据本次债券募集说明书中募集资金运用计划，本次债券募集资金拟将用于

偿还银行贷款及补充公司流动资金。 

募集资金使用明细如下： 

1）用于偿还银行贷款的明细 

单位 贷款银行 贷款金额（万元） 还款时间 

上海华明电力设备

制造有限公司 
上海银行 10,000.00 2018-06-01 

上海华明电力设备

制造有限公司 
兴业银行 10,000.00 2018-07-23 

上海华明电力设备

制造有限公司 
中信银行 10,000.00 2018-10-27 

上海华明电力设备

制造有限公司 
招商银行 2,250.00 2018-05-24 

上海华明电力设备

销售有限公司 
中信银行 3,000.00 2018-05-17 

合计 35,250.00  

2）用于补充流动资金的明细 

使用单位 金额（万元） 时间 

华明电力装备股份有限公司 1,589.01 2018.5.16~2019.1.31 

上海辰廷科技发展有限公司 384.39 2018.5.16~2019.1.31 

济南华明数控设备有限公司 28.73 2018.7.13~2018.9.30 

江苏隆基云能电力科技有限公司 4.75 2018.11.19~2019.4.30 

上海华明电力设备制造有限公司 10,672.47 2018.5.16~2018.7.31 

上海华明电力设备销售有限公司 5,930.00 2018.5.17~2018.10.31 

上海华明高压电气开关制造有限公司 10,252.00 2018.5.16~2018.10.31 

上海华明电气开关制造有限公司 662.00 2018.5.16~2018.10.31 

山东法因智能设备有限公司 5,000.00 2018.5.18~2019.1.31 
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使用单位 金额（万元） 时间 

合计 34,523.35  

综上，截至 2019 年 5 月，本次债券募集资金共计使用 69,773.35 万元（不

含承销费），用于偿还银行贷款及补充流动资金，留存资金 6.42 万元。符合相

关法规要求及本期债券募集说明书的披露约定。 
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第四章 本期债券内外部增信机制、偿债保障措施重大变化情况 

本次公司债券由深圳市高新投集团有限公司提供全额无条件不可撤销的连

带责任保证担保，担保范围为本次债券的本金及利息，以及违约金、实现债权的

费用。2018 年内，发行人本次债券增信机制未发生变更。 

联合信用评级出具了《华明电力装备股份有限公司 2018 年公司债券信用评

级报告》，评定华明电力装备股份有限公司主体信用等级为 AA，评级展望为稳

定。 

经联合信用评级于 2019 年 6 月 19 日出具的跟踪评级报告，华明电力装备股

份有限公司主体长期信用等级为 AA，评级展望为稳定，“18 华明 01”的债券信

用等级为 AAA。 

报告期内，担保人经营情况、财务状况和资产质量良好，未发生影响其代偿

能力的重大不利变化。担保人仍具备为本次债券提供较强的担保实力。 

担保人合并口径主要财务数据如下表所示： 

单位：亿元 

项目 2018 年 9 月 30 日 2017 年 12 月 31 日 

资产合计 196.15 134.70 

所有者权益 115.34 111.96 

负债合计 80.81 22.73 

实际资产负债率 39.24 14.24 

期末担保责任余额 931.89 974.22 

融资性担保责任余额 547.92 621.32 

项目 2018 年前 3 季度 2017 年度 

营业收入 13.49 15.05 

净利润 8.62 8.35 

净资产收益率 7.59 9.40 

2018 年内，发行人本次债券偿债保障措施未发生重大变化。 
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第五章 债券持有人会议召开情况 

2018 年度，发行人未发生须召开债券持有人会议的事项，未召开债券持有

人会议。 
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第六章 发行人偿债保障措施的执行情况以及本期债券的本息偿付

情况 

一、本期公司债券本次偿付情况 

本次公司债券的起息日为公司债券的发行首日，即 2018 年 05 月 14 日。本

次公司债券的付息日为 2019 年至 2023 年每年的 5 月 14 日；如投资者行使回售

权，则其回售部分债券的付息日为 2019 年至 2021 年每年的 5 月 14 日（如遇法

定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个工作日，顺延期间付息款项不另计利

息）。 

本次公司债券的本金支付日为 2023 年 5 月 14 日。如投资者行使回售权，则

其回售部分债券的兑付日为 2021 年 5 月 14 日（如遇法定节假日或休息日，则顺

延至其后的第 1 个工作日；顺延期间兑付款项不另计利息）。 

截至本报告出具日，本次公司债券已于 2019 年 5 月 14 日支付一期债券利

息。 

二、本期债券偿债保障措施执行情况 

2018 年内发行人按照本次债券募集说明书的约定较为有效执行了本次债券

的相关偿债保障措施。 
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第七章 发行人在公司债券募集说明书中约定的其他义务的执行情

况 

根据公司 2017 年第四届董事会第十二次会议及 2017 年第二次临时股东大

会审议通过的关于本次债券发行的有关决议，在出现发行人无法按时偿付本次债

券本息时，应当对后续偿债措施作出安排，并及时通知债券持有人： 

（1）不向股东分配利润； 

（2）暂缓重大对外投资、收购兼并等资本性支出项目的实施； 

（3）调减或停发董事和高级管理人员的工资和奖金； 

（4）主要责任人不得调离。 

2018 年内未发生发行人需履行上述承诺的情形。 
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第八章 本期债券的信用评级情况 

2018 年 4 月 16 日联合信用评级有限公司出具了《华明电力装备股份有限公

司 2018 年公司债券信用评级报告》，评定公司主体信用等级为 AA，评级展望为

稳定，“18华明 01”债项信用等级为 AAA。 

2019 年 6 月 19 日联合信用评级有限公司出具了《华明电力装备股份有限公

司 2018 年公司债券跟踪信用评级报告》，公司主体信用等级维持为 AA，评级展

望为稳定，“18华明 01”债项评级维持为 AAA。 

作为本次公司债券的受托管理人，国泰君安证券特此提请投资者关注本次债

券的相关风险，并请投资者对相关事项做出独立判断。 
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第九章 对债券持有人权益有重大影响的其他事项 

一、 对外担保情况 

报告期内，发行人不存在违规对外担保的事项。 

二、 涉及的未决诉讼或仲裁事项 

报告期内，发行人不存在重大诉讼、仲裁事项。 

三、 相关当事人 

报告期内，本次公司债券的受托管理人和资信评级机构均未发生变动。 
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第十章 其他事项 

报告期内，未发生对公司经营情况和偿债能力产生影响的重大事项。 
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