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江苏神马电力股份有限公司
投资者关系活动记录表
编号：2026-006
	[bookmark: OLE_LINK2][bookmark: OLE_LINK1]投资者关系活动类别
	机构策略会、特定对象调研

	时间
	2026年5月13日至2026年5月15日

	地点
	上海、Zoom会议

	公司接待人员姓名
	副总经理、财务总监、董事会秘书：翁茂森

	参会单位名称
	按机构名称首字母排序：
爱建证券资管：李致远
碧云资本：吕品贤
东方财富：郭娜
富国基金：武云泽
观火投研：高攀
国海证券：肖恩悦、王刚、邱迪、李昂
国寿资产：白赫
明河投资：王蒙
南方基金：孙菁桐
南京证券：李承书
浦银安盛基金：陈晨
日胜隆私募基金：董善化
申万菱信：王瀚
太平养老：孟兴亚、黄强、陆坚、王书伟
Wasatch Advisors：Kai Pan、Kevin Unger
霄沣投资：尹霄羽
中信保诚基金：卞绍华
中信建投：雷云泽
中信证券：陈健、杨博钧
中银基金：郭毅、阎安琪

	投资者关系活动主要内容介绍
	本次调研不涉及应披露的重大信息。
调研问题回复：
1、请介绍公司目前的业务情况与市场布局？
回复：自1996年成立以来，公司一直聚焦电力行业现存及可持续发展问题，通过技术创新，不断以新材料研发出解决行业问题的新产品，并将产品性价比做到具备市场竞争优势，从而赢得市场。
当前业务布局核心是“内外并举”：海外市场是公司重要的增长引擎，目前收入占比已接近50%，且未来将继续提升，重点布局北美、欧洲及拉美市场；国内市场则紧跟“十五五”及后续特高压规划，持续深化与国家电网、南方电网及各省网的渠道合作，实现国内外电网建设的协同发展。
2、请介绍公司近期整体经营情况及财务表现？
回复：2026年第一季度，公司实现营业收入同比增长33.55%，归属于上市公司股东的净利润同比增长44.07%，公司主业经营根基稳固，增长韧性较强。
3、公司的核心竞争力是什么？
回复：公司的核心竞争力主要体现在以下6个方面：
①产品性能优势：依托高分子材料、复合新材料打造电力外绝缘产品，具备防爆抗震、耐高低温、抗老化、防污闪等优异特性；全生命周期少维护、重量轻、易安装，兼具安全可靠性与成本优势。此外，公司建立全流程质量管控体系，产品长期运行表现得到市场验证。
②市场洞察优势：公司深耕电力行业近三十年，精准捕捉行业现存及未来发展痛点，针对性研发迭代新品；持续布局储备在研项目，以新材料新技术完善电网产品矩阵，贴合行业发展趋势。
③技术研发优势：公司拥有国家能源电力复合材料重点实验室，研发体系完善，技术创新实力行业领先，分别于2012年和2017年两度获得国家科技进步奖特等奖。
④客户资源优势：积累超千家国内外优质客户，覆盖国家电网、南方电网及Hitachi Energy、Siemens集团、GE集团为代表的全球知名电气龙头企业；产品长期挂网运行获得高度认可，从产品销售延伸至联合研发，客户粘性与品牌壁垒突出。
⑤经营管理优势：在生产、成本、营销全流程建立成熟管理制度；长期携手西门子自动化（中国）研究院、IBM、SAP、美世、PWC、KPMG等知名机构，持续优化数字化、流程管控、业财融合、公司治理等内部管理体系。
[bookmark: _GoBack]⑥企业文化优势：公司秉持“创造价值，才有价值”核心文化，以解决行业难题、为客户创造价值为导向；文化深度融入人才体系，凝聚核心团队，为企业长期创新发展提供内在支撑。
4、公司线路复合绝缘子相较于传统玻璃/瓷绝缘子有哪些优势？
回复：公司线路复合绝缘子相较于传统玻璃/瓷绝缘子的核心优势主要体现在四方面：
[bookmark: OLE_LINK5]①产品性能更优：公司线路复合绝缘子具备防爆抗震、耐高低温、抗老化、防污闪等优异特性；相较于传统玻璃/瓷绝缘子亲水性强、耐污差、易自爆的问题，公司产品憎水性优异、防污闪能力强，且韧性好、不易脆断，重量轻，能适配高盐雾等复杂环境，运行更安全，同时可保障电网长期稳定运行。
②全生命周期少维护，具有全生命周期成本优势：硅橡胶优异的憎水性及迁移性，使其耐污闪、冰闪性能突出，无需定期清扫或硅烷化处理，减少维护工作量，节省大量维护费用。
③ESG优势显著：生产工艺低碳环保、绿色节能，契合目前全球电网绿色低碳转型趋势。
5、公司各产品线及国内外收入结构如何？
回复：分产品线来看，2025年度，变电站复合外绝缘产品收入占比最大，超过70%；橡胶密封件产品收入占比约16%；输配电线路复合外绝缘产品收入占比约10%。综合来看，国内收入占比约53%，海外收入占比约47%。结合公司业务发展战略及海外市场拓展规划，叠加产品在欧美等海外市场竞争力的进一步提升，预计未来公司海外收入占比将进一步提升。
6、请介绍公司2025年受关税影响的情况及在北美输电线路业务的进展？
回复：2025年北美关税波动期间，公司相关业务主要采用FOB、CIF的交付模式，关税影响相对有限。
[bookmark: OLE_LINK4][bookmark: OLE_LINK3]2025年公司北美输电线路相关业务整体营收占比相对偏低，业务开展主要受海外关税政策、本土供应等因素制约。目前公司正加快推进北美区域本土化产能布局建设，同时持续推动欧美标杆电网客户项目落地，通过标杆项目实证产品性能与运行可靠性，为后续北美市场订单拓展及业务稳步放量奠定基础。
7、二季度以来订单与交付情况如何？全年及分季度考核目标是怎样的？
回复：公司订单与交付持续稳定。公司以公开披露的股权激励目标为基准，设定内部业绩考核目标，绩效考核按季度约定，结合半年度及年度整体完成情况，直接影响管理人员及专业技术人员的薪酬与晋升机会。
8、面对原材料涨价，公司如何应对？
回复：针对原材料价格上涨，公司主要通过战略性、动态性的原材料前置囤货机制来平滑价格波动的影响。
9、公司近期费用率及汇率波动带来哪些影响？
回复：费用端方面，随着公司营销体系推行“营销铁三角”运营模式，销售费用绝对值预期会增长，由于公司坚持事业部经营责任制，因此预期销售费用率整体可控；依托数字化及AI工具落地提效，未来预计管理费用率有进一步改善空间；研发投入将保持常态化，公司将持续引进高端人才。
汇率方面，一季度汇率波动对公司利润造成了近800万元的影响。公司针对汇率波动的风险，合理制定贸易条款，尽量采取多种结汇方式，合理采用套期保值等方式最大限度地规避国际结算汇率风险。
10、公司产品在下游设备中的成本占比如何？主要客户有哪些？
回复：公司产品在下游电气设备整体成本中占比低。客户方面，公司与Hitachi Energy、Siemens 集团、GE集团为代表的国际知名电气设备供应商在内的超过1,000多家客户建立了良好的业务合作关系。
11、如何验证公司产品的长期可靠性？
回复：一方面公司通过专业检测验证，产品设计使用寿命预期达40年，预期可实现30年少维护；另一方面依托长期实际运行案例佐证，2002年投运的变电站绝缘子，经后期拆解检测，其性能与出厂设计标准基本保持一致，无明显老化衰减，充分验证了公司产品长期运行的可靠性与稳定性。
12、公司进入美国市场是否存在阻碍？有何应对策略？
回复：为应对潜在的关税和市场准入问题，公司正在积极进行海外产能布局：公司在越南新设全资公司SHEMAR POWER VIETNAM CO., LTD，投资建设神马电力越南电网新材料产品数字化工厂建设项目，生产经营变电设备外绝缘、输配电线路复合外绝缘等相关产品。目前越南公司已完成设立并获得国内投资许可及越南投资许可申请，工厂建设有序推进中。此外，公司正积极推进越南工厂及美国工厂的实施，公司将根据实际情况灵活选择租/建的方式进行实施。
13、公司未来的增长点除了区域扩张外，还有哪些方面？
回复：①产品品类的拓展延伸：公司通过新材料、新工艺、新技术以及数字化工厂建设与高效运营，持续聚焦新材料输变配外绝缘系列产品和密封件系列产品，同时规划并启动开发其他新材料电力设备或电力设备关键组件，并适时将研发成功的新产品推向市场，持续打造一组最具竞争力的方案和产品。
②行业渗透率持续提升：公司复合材料产品具备显著全生命周期成本优势，产品设计寿命可达40年、实现30年少维护，在欧美高人工成本背景下经济性优势突出。同时依托低碳生产的ESG核心优势，契合全球电网绿色低碳转型方向，助力加速行业复合化率进程。
14、公司未来增长的主要驱动力是什么？
回复：①行业需求持续扩容，全球能源转型提速及AI算力基础设施配套建设等，共同驱动外绝缘行业市场需求稳步增长，为公司发展提供坚实外部红利。
②公司核心竞争力持续兑现，依托技术与质量的双重领先优势，公司新一代外绝缘产品市场品牌认可度持续提升，对传统材料外绝缘产品的替代进程不断加快、市场渗透率稳步提升，成为公司业绩增长的核心内生动力。
③公司通过事业部制改革、资源配置优化和内部管理提升等措施，产品竞争力和经营效率持续增强。
15、请分析一下国内外电网建设对公司业务的驱动影响？
回复：当前全球处于电网基建上行大周期，公司业务主要受益于国内特高压提速建设与海外电网老旧改造换代双重红利驱动。海外方面，欧美市场以老旧电网更新替代为核心需求；同时AI数据中心快速爆发带来算力用电大幅增长，带动欧美电网加速扩容升级，拉动相关需求。
国内方面，驱动主要来自两大维度：一是为国家持续加快推进特高压工程项目建设；二是“东数西算”战略落地及AI产业蓬勃发展，带动大规模数据中心建设，其高能耗属性大幅提升电力输送需求，进而拉动输变配相关采购需求，为公司业务形成有力支撑。
16、公司对各事业部的考核指标主要有哪些？
回复：公司实行差异化分项考核机制，针对不同事业部及职能部门设置专项考核指标，主要涵盖合同订单收入、销售收入、毛利率、净利率、应收账款回款等。
17、公司长期战略目标的实现路径是什么？
回复：公司将自身定位于“新材料平台型科技创新公司”，而非传统的“绝缘子制造商”。公司自成立以来，立足电力行业，聚焦行业发展痛点，坚持以技术创新推动行业进步，运用新材料、新技术解决电网运行及关键设备、核心部件的现存难题，是一家专注于用新材料、新技术，为全球电网安全稳定运行提供核心支撑与保障的高科技创新型企业。未来公司持续聚焦并加快主营产品在全球的布局，同时将加快推进第二、第三增长曲线。
公司通过新材料、新工艺、新技术以及数字化工厂建设与高效运营，持续聚焦新材料输变配外绝缘系列产品和密封件系列产品，同时规划并启动开发其他新材料电力设备或电力设备关键组件，并适时将研发成功的新产品推向市场，持续打造一组最具竞争力的方案和产品。未来若有新产品推出及相关重大经营事项，公司将依规及时进行信息披露，具体情况敬请关注公司后续披露的相关公告。
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