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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

M&G：Valentina Luo

太平资产：童小龙、汪腾；西部证券：杨敬梅、刘荣辉

Seven Grand：吉文菁

时间

2026 年 5 月 25 日 14:30-15:30 电话会

2026 年 5 月 25 日 15:30-16:30

2026 年 5 月 27 日 11:00-12:00

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、公司如何评价当前海外业务阶段？

虽然过去两年海外收入增长较快，但也还是处在发展的

起步阶段，一方面因为销售结构上整体仍是国内销售为主，

国内市场波动影响更大，另外海外目前布局和团队规模也只

是刚开始，品牌认可度等各方面也都与竞争对手有较大差

距。此前建立在一个低基数下的快速增长，不应该被理解为

海外竞争能力和格局的变化。
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2、海外应用场景主要包括哪些？

海外应用场景也是以输变电为主，还有新能源和工业侧

需求，数据中心也是一些新兴的用电场景。

3、不同海外区域的功能定位有什么差异？

印尼可以辐射东南亚市场；土耳其现在更主要覆盖南

欧、东欧、北非。中东未来更多从沙特切入；西欧、北欧市

场现在正通过瑞士设立新的分公司进一步布局；美国则需要

更完整的本地化生产、销售和服务体系。

4、中东冲突对海外业务的影响？

这种宏观性因素很难判断，传导机制也非常复杂，这方

面的影响可能是全球性的，除了原油下游到材料价格，很多

国家能源价格可能会影响通货膨胀率，影响汇率，影响利

率，这样对宏观投资的影响会很大，全球能够相对不受影响

的仅少数国家。电力电网需求相对刚性可能只会延迟不会完

全消失，但经济一旦受损很多地方可能复苏周期会很长，全

球增长节奏被打乱，公司海外业务一年销售到数十个甚至上

百个国家，全球宏观局势的稳定对于业务的发展和可见度至

关重要。

5、海外布局对今年费用率有无影响？

如果能够完成解锁条件的话股权激励费用影响相对较

大，这部分会持续评估，剔除股权激励成本后，管理和研发

费用率可能还会相对稳定，销售费用率考虑到目前的海外布

局和渠道建设可能会有所上升。

6、海外市场区域结构有更新吗？当前海外布局主要有哪

些区域？
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今年海外结构与去年相近，主要为欧洲、东南亚、中

亚。公司当前海外布局主要包括土耳其、印尼、新加坡、巴

西，美国也有一个小团队。

7、欧盟保护政策影响大吗？

目前没有实质影响。

8、为什么选择在印尼、土耳其等地建设基地？

第一，当地已经形成一定收入规模，投资回本相对较

快；第二，印尼和土耳其本身有变压器生产集群和产业基

础。印尼很早就有变压器产业集群，土耳其则是全球重要的

变压器转出口国家。因此，当地收入规模、市场特点和产业

基础共同决定了布局选择。

9、为什么中东优先选择沙特？

沙特是中东地区最大的市场。如果能够完成当地化布

局，未来订单确定性也最高。

10、公司怎么看待美国市场？

美国是除中国外最大的单一市场，也是增长最快区域之

一，美国市场很重要但是推进速度相对较慢。美国存在多重

限制：一是地缘政治影响，客户对中国产品的接受需要重新

建立信任；二是美国主流产品形式与公司现有欧标产品不

同，公司用于美国市场的外挂式产品线仍需完善设计和实

验；三是如果销售要真正上规模，还是需要本地化团队、生

产、服务和供应链，从零搭建难度相对较大。

11、外界说北美变压器交付期已排到三年，分接开关是

不是也很紧缺？
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谈不上，可能在不同阶段不同区域变压器交付遇到各种

瓶颈，但是分接开关不属于这个瓶颈，或者即便曾有过一段

时间也早已经过去了。

12、公司行业地位与竞争格局的核心是什么？

公司产品最核心的是可靠性、安全性和稳定性，客户选

择时更看重品牌、售后服务和历史验证，而不是单纯看价

格。因此，头部企业一旦建立稳定份额，后来者很难打破。

13、公司未来重点方向？

长期来看，公司增长空间主要在海外。海外整体市场空

间加总肯定大于中国市场，而公司当前海外市占率仍然较

低。根据沙利文的行业调研数据公司全球市占率不足 20%，

如果剔除中国市场，海外市占率更低，仍有较大提升空间。

14、公司如何看待国内市场未来增速？

分接开关需求与固定资产投资、基建投资相关，过去国

内 GDP 能够保持很高的增速，工业投资维持在很高的增速水

平，并且电网投资发展很快，但是随着基数越来越高，这样

的增速也很难持续。我们刚刚经历了国内 2021 到 2023 年由

新能源和电动车产业驱动的投资高峰，目前新的五年投资计

划电网还是比较稳定，但是非电网目前无法判断。

15、公司认为的正常经营状态是什么样的？

根据沙利文预测的报告，未来一段时间分接开关行业就

是一个中高个位数的增长水平，在一个 5-8 年的维度，回过

头看平均能够达到这个水平，对公司来讲就是一个比较正常

的状态，当然这里面肯定有快有慢，甚至也有不增长的时

候，这都是很正常的。尽管行业本身就是个位数增长水平，
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但我们通过产品结构、业务结构、海外份额提升尽可能去完

成比行业自然增长略快一点的水平，这是我们能够努力去争

取的。大家在一个公司发展很快的阶段开始认识到公司，这

是正常的，否则那么多上市公司根本都不会被关注到，但是

不能把过去这段时间这种很快的发展水平认为是一个正常状

态，事实上过去几年已经是公司历史上可能是发展最快的阶

段了。

16、AI 相关投资是否带动网外业务？

目前没有。

17、检修业务与电力工程业务情况如何？

检修业务收入占比不到 10%，仅做分接开关检修维护。

18、国内新能源市场不佳对公司是否有影响吗？

目前不好判断，因为短期基数有一些干扰，去年 531 抢

装，新能源项目出货集中在上半年更多，拉长到全年来看，

今年新能源项目开工量未必会随装机容量大幅减少，所以可

能还需要更长时间才能判断。

19、竞争对手在市场定价、杀价保份额带来的价格压力

如何？

这样竞争和压力其实是持续存在的，尽管行业的竞争者

极少格局稳定，但也不是真的没有竞争。公司能够管理和适

应这样的状态。

20、公司是否有新业务拓展规划？

目前没有。新业务拓展会很谨慎，我们关注的核心是公

司利润和现金流，以及抗周期能力。包括对于并购我们更关
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注成立时间长、穿越过周期且利润和现金流稳定的企业，但

当前合适的标的也很难遇，每年虽然看很多项目，但真正走

到最后阶段的并不多。

21、未来几年整体资本开支规划？

要结合港股发行的进展和整体收入增长规模的匹配情

况。

22、公司分红政策如何？

根据已经审议的《2026-2028 股东回报规划》，公司承诺

每年现金分红不低于可分配利润的 60%。公司分红原则始终

是在保障资本投入和营运资金的基础上，尽可能平衡好企业

发展与股东回报的关系。

附件清单 无
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