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全文摘要
公司在第三季度展现了稳健的财务增长，营收实现显著提升，海外销售占比持续扩大，同时毛利率保持稳定。面对成本压力，公司通过优化产品结构和提升运营效率，有效控制了研发和所得税费用。新业务发展势头强劲，特别是在新兴市场的布局上取得积极进展，公司正采取措施应对原材料价格上涨的挑战。对于未来，公司表达了对持续增长的信心，强调将加大研发投入，优化资源配置，并灵活调整策略以应对市场波动，特别是关注海外市场拓展和提升盈利能力的路径，展现了对挑战的积极应对和对前景的乐观预期。

章节速览
00:00 公司三季度业绩与财务状况详解
介绍了公司三季度营收同比增长9.3%，外销占比提升至11%以上，但毛利率受原材料上涨影响略有下降。详细解答了研发费用增加原因，包括研发人员薪酬和新项目投入，以及所得税费用变动与研发加计扣除节奏的关系。

04:06 公司三季度收入增速解析与未来布局
会议中，参会者询问了三季度收入增速领先行业的原因，管理层解释称主要得益于自动驾驶控制业务的增长，同时座舱支架收入占比也有所增加。此外，关于物理I和机器人打印控的布局，公司已获得多个项目定点，预计四季度将进入大规模量产阶段，覆盖众多客户群体，包括半人形机器人和特定场景工业机器人。

07:18 公司营收增长与海外市场拓展情况
对话围绕公司Q3营收增长及海外市场布局展开，详细分析了前五大客户贡献比例及增速，提及奇瑞、小鹏等客户增速显著，新增屠灵预控方案及智能驾驶方案为主要增长点。海外营收占比稳步提升，预计未来几年有大量订单进入量产，西班牙产线即将投产，具体良率需量产后评估。

10:00 无人物流车业务进展与行业挑战
无人物流车业务在广东区域的投放数量控制在千台以内，进展放缓。主要原因是行业政策法规尚不明确，前期投资可能不符合未来要求，以及行业推进速度和成本超出预期，导致整体投入节奏减缓，需观察行业发展后再做后续规划。

11:45 海外业务与研发投入探讨
讨论了海外收入的来源及未来增长预期，强调座舱类产品为主要贡献者，智能驾驶业务尚处初期阶段。同时，提及研发投入与人员增长情况，指出奖金与薪酬占比，并透露传感器领域虽有内部研讨但暂未作为重点产品推进。

15:55 原材料价格上涨对毛利率影响及传导机制分析
对话围绕原材料价格上涨对毛利率的影响展开，指出存储及其他电子原材料如PCB、NPS、mlcc等的价格上涨导致毛利率承压。公司面临成本与客户转价周期不匹配的挑战，正通过增加存货准备应对。预计未来供应保障仍处于行业领先水平，但挑战依然来自原材料价格波动。

19:26 四季度增长与毛利率展望
对话围绕四季度收入增长和毛利率变化的展望展开，提到尽管三季度新项目带来24%的同比增长，但四季度能否维持高增速存在不确定性，主要受缺料影响。预计收入端仍有增长机会，但具体幅度难以量化。毛利率方面，由于大部分客户已提前谈妥价格，四季度提升空间有限，涨价可能更多影响明年一季度。

21:01 公司新兴业务与产能利用情况分析
对话围绕公司新兴业务的盈利能力及未来展望展开，提及机器人预控业务收入预期乐观，推理机尚处内部测试阶段，未来产品成熟度影响收入规模。同时，讨论了物料紧缺对产能利用率的影响，预计明年市场缺料状况可能加剧，但公司已做战略备料准备应对。

25:23 汽车分析师询问三季度新增订单情况及海外占比变化
对话围绕三季度新增订单情况展开，提及上半年新增订单年化220亿，同比增2%，预计三季度增速加快。讨论了海外订单占比，上半年海外占28%，受国内缺料影响，国内需求增强，预计海外占比略降，但提及有大型兑换订单，具体情况待三季度确认。

26:50 海外毛利率与产能布局讨论
对话围绕海外收入占比及毛利率展开，提及西班牙工厂投产后毛利率将略低于国内出口但高于国内内销，预计产能可达数十亿规模。同时，公司正规划东南亚生产基地以支持国际化项目，现有合作产能将逐步扩大，德国工厂为主要收入来源，墨西哥产能微小可忽略。

31:24 渤海汽车三季度营收与海外业务发展分析
对话围绕渤海汽车三季度营收规模放量展开，重点讨论了海外业务营收口径及产品结构变化。公司确认海外营收包括国内生产海外交付及海外生产交付两部分，目前座舱类产品为主，自驾类产品贡献预计在27年或28年。国内市场因保护能力强，小订单及供应商订单带来营收增长，但资源倾向盈利能力较好的项目。Q3投资收益受原材料涨价影响，Q4趋势取决于股价回暖及涨价谈判情况。

32:37 公司前三季度业绩分析与海外工厂管理策略
对话围绕公司前三季度业绩展开，强调座舱预控、传感器等产品增长显著，试驾受项目延迟影响但Q3恢复良好。讨论了海外工厂，尤其是西班牙的盈利水平提升策略，指出需时间打磨管理，借鉴德国经验，强化信息化与自动化能力。最后，提及四季度收入与毛利率展望，强调成本上涨压力与波动预测难度。

36:39 公司应对行业挑战与展望未来增长
面对外部环境的挑战，公司通过提升内部管理和控费提效，实现了保供和业绩增长。尽管新业务进展可能在明年显现，但公司对现有业务的优化和新赛道的开拓充满信心，预计能带来更好的市场表现。

发言总结
发言人1
首先对与会者表示感谢，并自我介绍为正代林竣备。他简述了公司前三个季度的基本情况，指出营收实现了9.3%的同比增长，其中第三季度海外销售占比近12%，主要收入增长源自座舱支架等产品。他提到第三季度研发费用环比增加，归因于薪酬提升及新项目开支。他还讨论了毛利率下降和所得税费用增加的原因，并强调了海外业务的积极发展。在回答问题时，他详细说明了收入增长的驱动因素、新业务进展、海外市场布局，以及对未来毛利率和研发费用的预期。尽管面临原材料价格上涨的挑战，他表示公司通过提升内部管理、优化成本结构以及在新业务上的投入，期望维持增长态势。他还提及公司在欧洲的产能布局和新项目定点情况，对未来的毛利率和新业务进展持积极态度。

问答回顾
发言人1 问：公司三季度的整体收入增速相比行业领先，能否从业务情况和驱动因素上具体拆解一下这个增速的核心原因？
发言人1 答：三季度整体收入增速主要得益于自驾驭控方面的增长。在二季度由于市场环境影响，部分客户将项目延后至三季度出舱，这对手动增长有一定抑制。此外，一些重大影响的项目在三季度实现了量产落地，从而推动了整个季度的增长。

发言人1 问：公司座舱支架在1-9月份的收入占比大概是多少？
发言人1 答：在1-9月份，座舱支架的收入占比大约在65%到70%左右。

发言人1 问：公司布局方面，尤其是在机电领域，有哪些项目定点和量产计划可以分享？
发言人1 答：公司已在机电领域获取了一些项目定点，预计四季度将进入大规模量产阶段，其中小批量前期突破已经实现。客户包括资源、优惠券、新海图等众多企业，涵盖了基线TOP 15的大部分客户群体。同时，公司还聚焦于半人形机器人、特定场景工业机器人以及多方面应用等几个关键方向的客户开发。

发言人1 问：Q3收入增量中，如果按客户划分，前五大客户的占比情况如何？以及三季度从增量角度看，哪些客户的增速较快，大概是什么增速水平？
发言人1 答：关于Q3收入增量中前五大客户的占比情况以及三季度增速较快的客户信息，具体数据未在提供的内容中给出，需要进一步确认。

发言人1 问：目前与客户合作的情况如何，尤其是奇瑞、小鹏、吉利、长城和丰田等企业的贡献情况如何？
发言人1 答：目前，奇瑞和小鹏在整体贡献方面较大。奇瑞贡献尤为突出，主要是由于新增的屠灵预控方案业务在今年的贡献较大，包括Q3的贡献也很显著。长城因为智能驾驶方案的上量，其贡献也较为突出。此外，丰田的座舱类产品也对整体贡献有所提升。

发言人1 问：能否分享一下目前海外业务的发展状况，特别是海外收入占比、西班牙产线投产后的产能良率以及客户开拓的情况？
发言人1 答：到9月份，海外业务累计收入占比约为11%点多，且从前三季度看，每个季度占比都在逐步、小幅提升。后续增长点主要来自订单情况，今年已获得较大数量级的订单，将进入量产节奏，预计会为未来几年带来支撑。至于西班牙产线，预计近一两个月会进行投产，但良率等具体数据需等到实际量产之后才能得出结论。

发言人1 问：关于无人物流车这一新业务的发展进度如何？目前实际投放运营的数量以及交付数量是多少？未来有何展望？
发言人1 答：目前无人物流车业务的发展速度没有预期那么快，聚焦于广东区域内，投放数量还在千台以内，可能最终在几百台规模。进展放缓主要是因为行业政策法规规则尚不清晰，可能导致前期投资不符合要求；同时，推进速度及投入成本与原先预期存在较大差异，行业发展的节奏使得我们在相对放缓投入，先观察行业发展再做后续规划。

发言人1 问：原材料价格上涨对毛利率的影响以及存储价格向下游传导的幅度是多少？
发言人1 答：原材料价格上涨确实会对毛利率产生一定影响。我们已经将部分成本上涨压力通过涨价传导给下游客户，但整体上仍需承担一定的成本上升，包括直接承担的成本和涨价周期与客户转价时间不匹配导致的成本错配。由于成本涨幅已体现在每个原材料中，无法精确拆分具体影响。目前阶段，除了存储外，其他电子原材料价格也存在涨价情况，这给我们的挑战较大，不过我们已采取措施增加存货并努力保障供应，预计后续季度及明年的供应和订单情况能够维持行业头部水平。

发言人1 问：四季度的积极度展望如何？能否保持三季度的高增速？四季度的毛利率是否会缓慢改善？
发言人1 答：收入端仍有较大机会实现增长，但同比增长的具体幅度难以量化预测，因为缺料问题严重且正在高层面上积极解决。我们预计会有一个不错的增长幅度。对于毛利率，上升可能性不大，因为大部分二季度已谈妥的涨价将在三季度后才实施，新的涨价可能更多体现在明年一季度之后。

发言人1 问：新业务特别是机器人相关的盈利能力预计会达到什么水平？明年该业务的收入贡献和订单体量能否达到可观水平？
发言人1 答：关于机器人相关业务，预控方面的确定性较强，今年有望实现一元以上的收入规模，明年收入增长点可能更多，大结局机会较大。而推理机方面目前还在内部自用测试阶段，对外推广还需视测试结果和产品成熟度来进一步明确预测。

发言人1 问：三季度我们的新增订单情况如何？增速是否在加速，以及海外占比会是一个什么样的情况？
发言人1 答：三季度新增订单情况比上半年有所提升，增速加快。新增订单中，海外占比暂时无法给出确切数据，但整体新增订单中来自国内的需求较强，海外占比可能会有所下降。

发言人1 问：三季度海外收入占比大概是多少？
发言人1 答：前三个季度海外收入占比约为1%，且每个季度都在逐步提升。对于单独三季度的海外毛利率，由于数据不详，无法给出具体数值，但预计四季度海外毛利率仍会在30%左右。

发言人1 问：西班牙工厂投产后，预计其毛利率和整体海外产能布局规划是怎样的？
发言人1 答：西班牙工厂投产后，初期盈利能力可能在30%附近，随着产量爬升、产能利用率提高，毛利率有可能进一步提升，但仍会低于国内内销产品的毛利。海外产能布局上，西班牙工厂初期规划产能为数十亿规模，并将持续扩产。同时，也在考虑东南亚区域建立生产基地，以配合当地客户和国际项目需求，实现产能的有序扩展和区域市场的支持。

发言人1 问：东南亚这一片的合作产能会进步扩大吗？现在东南亚的产值大概有多少？
发言人1 答：现在东南亚有一些当地工厂在合作，包括德国和墨西哥的工厂。其中，东南亚地区的产值大概不到10亿。

发言人1 问：公司在财报端如何确认海外业务的营收和税收口径？目前海外营收规模以及形成接近12笔零售规模的具体生产制造方式是什么样的？
发言人1 答：我们主要根据产品配送方式来确定，分为两大块：一是海外生产并在海外交付；二是国内生产但直接交付给海外客户。像国内卖给国内客户再出口到海外的情况，不算作海外营收，而是算作内销。海外营收主要由海外生产和国内生产但直接交付海外客户两部分组成。至于提到的接近12笔零售规模，目前以座舱产品为主，并且在未来的进一步产品丰富化中，可能会有已获得或小批量获得的大单价值产品落地，预计在2027年或2028年达到营销结构占比增速提升的节点。

发言人1 问：在国内市场，车辆保护能力较强带来的订单量级以及市场份额上的表现如何？
发言人1 答：三季度国内营收有显著增长，市场份额和营收规模的量级提升难以量化，但预计会有所提升。公司在资源分配上倾向于盈利能力较好的客户或项目。Q3投资收益的影响压缩了整体利润表现，Q4投资收益的变化趋势尚不确定。

发言人1 问：能否拆解分析公司前三季度各个业务板块的具体表现和增长情况？
发言人1 答：在前三季度中，做仓业务表现较好，其中座舱预控产品的贡献较大。传感器、自驾仪等产品也有不错增长。试驾预控方面受到部分客户项目延迟的影响，但在Q3有所回升，对整体增幅贡献较大。目前自驾预控板块同比增速相对较弱，是大盘中相对有压力的部分。

发言人1 问：在西班牙，我们如何确保海外工厂的盈利水平与国内相差不大，并考虑到欧洲文化中工人工作积极性与国内的差异？
发言人1 答：我们公司计划通过打磨海外工厂的管理团队和生产系统的协同来提升管理能力。鉴于我们在欧洲和德国已有多年经营经验，已经积累了相应的法规、文化适应等方面的积累。同时，我们会借鉴在德国的成功经验，并结合西班牙劳动力市场的特点，强化信息化和自动化能力，使其更可控。

发言人1 问：在西班牙的用工方面，我们是否会借鉴德国的经验，以及如何设计和应用生产管理系统？
发言人1 答：我们会根据当地情况，既借鉴我们在德国的经验，也考虑聘请当地专业的团队进行生产管理设计和应用。在中高层管理岗位，我们会先派遣制造相关的高管先去了解并管理。

发言人1 问：对于四季度，我们对收入、增速、毛利率和净利率有什么展望？
发言人1 答：在四季度，由于市场环境复杂，我们无法给出明确的增速或利润率预期。但有一定机会实现与三季度相似的增幅，如果其他因素可控，毛利率水平可能与三季度相近。

发言人1 问：收入业绩方面存在哪些变数？
发言人1 答：收入业绩方面的变数主要在于起套率等方面的情况，整体利润和其他率的波动幅度难以预测，盈利能力承受较大压力，成本可能还会进一步增加。

