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全文摘要
会议首先对与会者的参与表示感谢，并预告了即将开始的讨论。核心内容围绕华源北交所团队对安达科技中报的深度分析，包括磷酸铁锂市场供需变化对量价的影响、盈利情况，以及碳酸锂期货套期保值策略对公司业绩的正面作用。此外，会议还深入探讨了研发费用、投资收益、资产减值损失等财务细节，以及产能规划、市场需求、海外扩张策略和未来展望。特别强调了公司在技术进步和市场拓展方面的策略及预期。会议还安排了投资者提问环节，解答了关于产品代际、产能规划、客户需求、价格波动及存货管理等实际问题，展现了公司对市场趋势的深刻理解和应对策略。

章节速览
00:00 安达科技中报解读与未来展望
会议由华银证券北交所研究首席分析师主持，邀请安达科技管理层分享中报情况及未来发展策略，强调会议内容保密，禁止外泄，随后进入问答交流环节，讨论磷酸铁锂业务量价齐升及盈利修复等议题。

02:45 公司半年报业绩差异及财务情况说明
公司就半年报业绩与预告的差异进行了解释，主要涉及碳酸锂期货套期保值业务的账面浮动盈亏调整，影响金额2095万。此外，详细说明了研发费用、投资收益、营业外支出等财务项目，强调了先进制造业增值税加计抵减带来的其他收益。公司还介绍了上半年出货量、营收及净利润情况，并对投资者的疑问进行了交流。

08:58 磷酸铁锂产品出货量与价格趋势分析
讨论了磷酸铁锂四代、五代产品的出货量占比，指出四代产品出货量占比约30%，价格较三代产品高2000-3000元。预计三季度出货量环比增长，新增代工厂将释放2-3000吨产能，九月可能增至4-5000吨，全年代工产能预计增加2万吨。价格方面，受原材料成本影响，加工费有上涨趋势，但整体价格体系稳定，预计下半年业绩乐观。

16:29 新能源产品升级与市场渗透探讨
对话围绕新能源产品的研发与市场应用展开，详细讨论了四代和五代产品的测试进展、良品率提升、成本控制及市场导入策略。五代产品在实验室表现优异，但产业化面临良品率和成本挑战，预计市场全面转向五代产品可能在明年下半年后实现。

21:14 产能结构与行业供需分析
对话围绕产能结构调整及行业供需状况展开，指出老产线技改后仍以生产三代产品为主，新产线具备生产四代产品能力，但受制于市场容量及客户需求，整体产能分配需灵活调整。行业当前呈现供需偏紧状态，头部企业满产，中小型企业开工率较低，低端产能过剩与高端产品供不应求并存，需关注市场变化及客户需求动态调整生产策略。

25:32 2027-2028年行业供需平衡与产能规划分析
对话围绕2027年至2028年行业产能规划与供需平衡展开，指出行业整体产能将超过1100万吨，而需求预计突破700万吨，形成供需紧平衡状态。头部企业因四代产品需求增加，开工率有保障，落后产能将被淘汰。行业扩产基于市场需求逐步释放，避免了一窝蜂式的大规模扩张，预计未来行业竞争力将依赖于技术性能、产品结构、成本控制及海外市场拓展。目前产能规划显示，产能将持续增加，但需关注技改与出清情况以维持行业健康。

29:56 2027-2028年铁锂产能规划与供需匹配分析
对话围绕2027至2028年的铁锂产能规划展开，详细阐述了贵州毕节35万吨铁锂产能与广西南宁15万吨磷酸铁锂产能的建设进度与预期。基于当前市场需求旺盛，包括海外出口的汽车动力电池与储能需求，预计到2027年30万吨产能将完全消化，2028年新增15万吨产能也有望被市场吸收，整体供需匹配良好，未见供大于求的压力。

34:34 新能源汽车行业需求与产能规划分析
对话围绕新能源汽车行业需求变化及公司产能规划展开，指出尽管新能源汽车渗透率提升，但增速放缓且单车带电量接近极限，预计下半年至明年需求小幅增长。同时，电动重卡需求增长显著，储能市场占比可能达40%-50%。公司通过代工弥补产能短板，预计完成全年目标。

40:14 碳酸锂价格波动对存货与业绩影响分析
对话讨论了碳酸锂价格波动对存货和业绩的影响，指出尽管期货价格下行，但社会库存减少，需求景气度支撑价格。预计碳酸锂价格将在14到16万之间窄幅波动，对成本影响可控。

43:28 碳酸锂价格波动与信用减值对财务影响分析
讨论了碳酸锂价格波动通过期货套保对成本影响的可控性，以及应收账款增加导致的信用减值计提，分析了发货量与结算价格变化对财务报表的具体影响。

46:43 现金流改善策略与应收账款管理
对话讨论了通过优化客户结算结构和调整碳酸锂采购支付方式来缓解应收账款增加导致的现金流压力，预计下半年现金流将明显改善。具体措施包括使用银行承兑汇票支付碳酸锂款项，以及对磷酸铁锂加工费部分设置1到2个月账期，采用银行或商业承兑汇票结算。

48:53 C客户合作进展与五代产品送样评估
讨论了与C客户合作的新变化，五代产品的送样评估结果良好，预计明年将重点供应4.5代或五代产品给新客户，避免同质化竞争，强调了产能规划和产品升级策略。

发言总结
发言人1
他首先对会议表示感谢，并强调了会议内容的内部性质，提醒参会者保持静音。他介绍了华源北交所团队举办的透视中报系列会议，特别邀请了安达科技的董毅李总作为主讲嘉宾。李总分享了公司中报详情、最新进展及未来发展，尽管实际披露的半年报与之前业绩预告有微小差异，主要归因于碳酸锂期货套期保值业务。他详细阐述了出货量、营收增长、单吨净利润、研发费用、投资收益和营业外支出等关键指标，并强调了公司四代和五代产品在市场中的地位和需求。

此外，他还讨论了存货管理、应收账款及产能规划等问题，指出公司正密切关注市场动态，确保产能与市场需求匹配，以应对未来挑战。最后，他预告了接下来的会议安排，感谢所有参与者的贡献，并预祝大家会议结束后一切顺利。

问答回顾
发言人1 问：上半年公司的主要运营情况如何？
发言人1 答：上半年整体出货量约为6.6万吨，在第一季度3.1万吨的基础上有所增加，最终确认的发货量大约是6.55万吨，Q2相比Q1环比增长约10%。营收同比也有小幅增加，单吨净利润预计在2000元左右。此外，关于研发费用、投资收益和其他一些特别事项也进行了详细说明。

发言人1 问：这次半年报披露的实际业绩与之前的业绩预告存在差异，能具体说明一下差异的原因吗？
发言人1 答：当然可以。半年报预计的业绩是1.4到1.8亿，但实际披露的中报是1.339亿，有差异。主要原因是我们在今年4月份开启了碳酸锂期货套期保值业务。虽然之前已与会计师沟通过，但在出年报前，请会计师到现场做了指导，并根据指导将截止6月30号期间的碳酸锂期货套期保值部分的账面浮动盈亏调整计入当期损益，大概影响金额是2095万。所以，公允价值变动损益有2000万，导致业绩预告与最终实际披露的中报有一点偏差，但整体业绩还是符合之前业绩预告的范围。

发言人1 问：关于研发费用和投资收益的具体构成是什么？
发言人1 答：研发费用披露为1.25亿，其中9900万是研发物料成本，主要用于四代和五代产品研发。而投资收益为1969万，由两部分组成：一是早期投资西丰村镇银行处置后获得的收益362万；二是终止确认应收票据进行贴现产生的利息收入1619万。同时，营业外支出中的1200万是老产线技改后拆除不能用设备形成的资产减值损失。

发言人1 问：其他收益4550万是何来源？
发言人1 答：其他收益4550万来源于先进制造业增值税加计抵减产生的收益。

发言人1 问：四代和五代磷酸铁锂的批量生产占比情况如何？
发言人1 答：目前四代产品的出货占比大约在30%左右，而五代产品还在进行送样测试和产线验证阶段。

发言人1 问：四代产品价格相较于三代产品大概高出多少？
发言人1 答：四代产品价格比三代产品高2000到3000元的样子。

发言人1 问：Q3单季度的利润情况及对Q4的展望是什么？
发言人1 答：Q3净利润下限区间较大，预计环比二季度有增长。Q4出货量有望继续增加，尤其是通过新增代工厂释放产能，预计三四季度会有2万吨左右的代工产能释放。同时，原材料价格上涨带动加工费上升，整个价格体系相对稳定，并且建立了原材料价格传导机制，因此Q3和Q4的盈利情况较为乐观。但需关注碳酸锂走势带来的期货市场变动风险，以及研发费用消化进度的不确定性。

发言人1 问：下半年的量和价方面会有上调可能性吗？Q4供需情况有何更新？
发言人1 答：价格方面，由于客户已通过招投标和议价最终锁定价格，加工费和结算价格变动主要由原材料价格传导造成。对于小客户，原材料价格上涨会相应传导至加工费和单个订单盈利上。目前由于陵园和田园价格的上涨机制与硫酸亚铁挂钩，而硫酸亚铁价格未变，因此磷酸铁的价格也未涨，但成本优势使得在原材料价格上涨过程中具有几百元的成本优势。从供需情况看，五月份确立的陵园和田园上涨机制已实现，且铁粉价格未波动，所以磷酸铁价格暂无上涨压力。

发言人1 问：在五代产品方面，您觉得从客户认证到行业渗透，大概会在哪个阶段会有比较明显的体现？
发言人1 答：我认为目前四代产品还未成为主流，而五代产品虽然实验室测试表现优异，但实际推进产业化过程中可能会在良品率和成本问题上遇到挑战。良品率方面，从四代产品的低初始良品率逐步提升至目前的高水平，需要较长周期；成本方面，五代产品的成本控制对于市场接受度至关重要。因此，五代产品的导入可能需要一定时间，预计在明年下半年以后可能会有所体现。

发言人1 问：现有产能中各代产品的分布情况如何？
发言人1 答：目前总产能为15万吨，其中4万吨老产线技改后只能生产三代产品，而11万吨的新产线可以生产四代产品。但实际上，新产线根据客户需求，约3000至4000吨产能生产四代产品，其余用于生产三代产品。如果客户需求切换到四代，新产线将完全具备交付四代产品的能力。

发言人1 问：现有产线生产四代产品是否会受制于其他因素，从而影响整体盈利？
发言人1 答：是的，现有产线生产四代产品受限于部分产品需通过特定流程解决，这会影响其满负荷生产三代产品的盈利能力。若全部生产三代产品，虽然市场容量相同，但能避免市场份额流失给友商，因此从市占率角度看，生产三代产品更有利。

发言人1 问：您如何看待当前行业产能过剩与供不应求共存的现象？
发言人1 答：根据数据，整个行业开工率和排产情况并不支持低端产能过剩和高压式供不应求并存的说法。头部企业大多处于满产状态，而规模较小的企业由于只能生产二代或三代产品，开工率偏低。预计在未来一段时间内，随着四代产品需求持续增加及产线建设，行业将呈现紧平衡状态，明年可能会阶段性供大于求或供不应求，但总体仍保持紧平衡。

发言人1 问：预计到2027年底，整个行业的产能会达到多少吨？明年行业的开工率大概会是多少？
发言人1 答：预计到2027年底，整个行业形成的产能肯定会大于1100万吨。明年整体行业的开工率可能会低于70%，大概在六十几，但头部几家企业的开工率会得到保证，尤其是四代产品为主的产能。

发言人1 问：2027年底新建产能是否会面临技改或被动出清？
发言人1 答：是的，2021年、2022年建成的主流产能可能也会面临技改甚至被动出清。如果出现较多产能出清，2028年也会面临供需紧平衡状态，但不必过分担心供求关系。

发言人1 问：未来几年行业内的产能增加情况及扩产逻辑是怎样的？对于2027年和2028年的市场展望如何？
发言人1 答：未来几年产能增加主要是行业内部或相关企业在逐步扩产，且扩产进度根据市场需求来释放，并非一窝蜂地上大量产能。认为2027年和2028年的市场情况应该会比前几年更好，不过想要获得极高利润可能不现实，资本流动相对市场化。

发言人1 问：公司在产能规划方面有哪些最新进展？
发言人1 答：目前公司具备15万吨的产能，9月份代工产能可能会新增4000到5000吨，同时计划在明年一季度建成30万吨前驱体产能对应的20万吨磷酸铁锂产能，并在广西南宁布局24万吨磷酸铁锂项目，分两期建设，一期预计可达15万吨。

发言人1 问：到2028年50万吨产能释放后，行业供需是否能匹配，避免供大于求的压力？
发言人1 答：不会出现供大于求的压力。首先，行业内的扩产规划都是基于客户实际需求预期和订单进行的；其次，从自身客户情况来看，目前需求旺盛且持续增长，即使按照预计的出货量计算，现有产能已能满足大部分需求，新增产能也能被市场消化。

发言人1 问：您觉得今年下半年到明年，下游汽车行业整个需求会有怎样的变化？
发言人1 答：我个人认为，从动力端来看，虽然新能源汽车渗透率还在提升，但增速放缓，且单车带电量提升接近极限，所以动力电池或材料端的增长可能会乏力。不过，电动重卡的需求较多，其带电量巨大，有望弥补乘用车动力电池需求增长乏力的影响。因此，预计今年下半年到明年初，动力电池需求可能会有小幅增长，但幅度不会很大。

发言人1 问：储能方面在远期需求消化中能占到多少比例？能否分享一下6月、7月份单月产销的情况？
发言人1 答：由于下游客户对储能产品的需求多样化，难以准确判断具体应用场景，但从了解的情况看，明年储能市场的占比可能接近甚至达到40%至50%。六月份单月产销相比五月份环比增长约10%，七八月份基本持平，八月份排产比七月增长5%左右。按照目前进展，全年15至18万吨的目标达成情况还是比较稳健。

发言人1 问：关于代工厂的加工费和利润情况如何？存货金额上升以及碳酸锂价格波动对未来业绩的影响是怎样的？
发言人1 答：之前提到过，加工费和利润没有太大区别。我们特别关注存货和碳酸锂的价格波动，尤其是碳酸锂。尽管社会库存减少，期货价格下行，但实际需求景气度较高。目前看来，碳酸锂价格可能会在14到16万之间窄幅波动，对成本的影响相对可控。

发言人1 问：如果碳酸锂价格下跌，公司是否有缓冲措施？
发言人1 答：公司已采取措施应对产品价格下跌的风险，同时关注碳酸锂采购方式和市场动态，以减轻价格波动对公司业绩的影响。

发言人1 问：我们与上游锂盐厂签订的长协部分的价格是如何锁定的，以及长协不足部分是如何通过期货进行采购的？
发言人1 答：我们与上游锂盐厂签订的长协部分，其价格基本上是锁定的，并且与下游客户结算的价格能够匹配，所以这部分不会亏钱。对于长协之外的需求，我们会根据市场情况与广汽等期货挂钩进行采购，可能会有升水或贴水的情况。基于此，我们采取了套保策略，在期货套保过程中虽然可能会出现浮亏，但由于采购价格也同比例下行，最终采购成本会有所降低，能够对冲掉碳酸锂价格波动带来的影响。因此，我个人认为整体成本是可控的。

发言人1 问：资产减值今年大幅减少的原因是什么？信用减值有所提升，这是否与核心大客户的账期和结算方式变化有关？后续是否会回转回来？
发言人1 答：资产减值减少是因为应收账款组合计提的坏账准备有所增加，这主要是由于期末1到2位账期的发货量相比Q1有所增加，且第二季度结算价格高于第一季度，导致Q2的应收账款数额大于Q1。根据会计准则，计提的坏账准备虽然影响当期损益，但事后可能会冲回。如果后续发货数量均衡，可能会冲减部分信用减值金额。因此，这一块的波动不会太大。

发言人1 问：现金流方面，存货和经营性应收账款增加较多，公司会如何缓解这方面压力？
发言人1 答：存货和经营性应收账款的增加确实对公司现金流造成一定影响，但我们预计下半年会有所缓解。从去年9月到10月开始，客户结算方式有所改善，政府指导和引导下商业承兑汇票的使用得到明显增加。尽管下游客户资金压力仍较大，但目前我们的结算方式分为两部分：对于碳酸锂部分，客户会以银行承兑汇票支付款项以确保采购不受影响；而对于磷酸铁锂加工费部分，则按月以1到2个月账期的银行承兑汇票或商业承兑汇票结算。这种结算结构的变化有助于缓解我们的资金状况，因为碳酸锂在材料成本中占比较大。因此，预计下半年现金流会明显改善。

发言人1 问：与C客户合作方面有什么新的变化吗？五代产品送样评估的结果如何？
发言人1 答：目前与C客户合作还在持续，送样评估方面，五代产品的评估结果非常不错。但由于产能问题，明年对于现有四代产品可能不会有供应，更多会将更优的四代或五代产品导入新客户。我们希望利用产能优势导入优质客户，避免同质化竞争。

