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业绩交流会（通讯）内容纪要 

 

一、会议基本情况 

会议时间：    2025 年 8 月 15日 

公司参会人员：杨帆    董秘/财务总监 

韩翔    总经理助理 

参会机构：    详见附件“参会机构清单” 

 

二、会议交流的主要内容 

（一）公司情况介绍 

公司发布了半年报和上半年经营数据，我就相关的数据做一些概要性的解读。

从基本数据来看，公司上半年利润涨幅高于收入的涨幅，主要的驱动因素是来自

公司产销量的增长，产成品形态向附加值比较高、规模效应比较强的产品倾斜，

由此导致产品的单吨价差变动并不显著，但是乘以销量之后的表现就很可观了。 

具体来看，上半年各项原料价格涨跌互现，折算到单吨重铬酸钠上，成本增

长了约 5 个点，而主要铬盐产品的售价也增加了大约 5 个点，即主要产品单吨价

差变化只能说略有提升，并不明显；另一方面，今年上半年公司主要产品产销平

衡，产量约 14.7 万吨，二季度产量约 7.8 万吨，均达到了历史最高点，导致单吨

成本折重铬酸钠下降幅度显著。规模效益带来的成本优化是驱动业绩增长的主要

因素。 

环比来看，今年二季度相较一季度，期间费用增幅较大，这其中主要是公司

技改和扩产对应的前置性费用；公司未产生效益的对外投资和一些闲置设备也及

时做了充分的减值计提。我们希望公司的资产质量尽可能体现得扎实一些，不要

有虚高。毛利率方面，二季度环比提升明显，再次印证了公司以量驱动、兼顾价



格的经营策略带来的成效。保持产品单价走势的长期温和，以量增体现成长性，

我们认为在 A 股市场上能够长期兑现这种成长逻辑的企业是比较稀缺的。 

最后回应一下市场比较关注的具体产品的近期表现。今年上半年金属铬产品

是量价齐升的，出货量超过 5400 吨。公司金属铬产线短期的产能极限在 1200

吨左右。经营数据中的合金添加剂科目包括金属铬及其副产物，今年一季度没有

售卖副产物，所以一季度的合金添加剂只有金属铬，二季度副产物开始销售，所

以该科目的产品均价就拉低了。从出货节奏来看，欧美是全球高温合金的主要市

场，海外下游市场目前受夏休影响，开工率不是很足，7 月以来公司产品售价没

有下降，出货量有所减少。进入到八月之后，市场之前预期的需求增量在逐步兑

现，目前国内也有一些厂家在谋求扩产，从我们与客户和同行的交流来看，二季

度末三季度初，金属铬的行情有观望情绪，市场普遍预期四季度会有比较好的表

现。从铬铁矿到金属铬的产业链比较长，从单质铬到目前市场关注的终端设备，

中间要经过的链条更长，最终端的需求向金属铬传导，其过程必然是波动式、脉

冲式的，我们作为源头厂商，觉得这个传导可能才刚开始，当前还没有充分体现，

这个过程中年度数据相较于月度和季度的高频数据，其参考价值会大很多。 

 

 

（二）问答情况 

 

1、下游需求端，铬金属往下游传导，能看到哪些需求？应用领域的分布？ 

今年三月初公司湖北本部基地组织现场调研的时候，我们也对大家做了一些

简单的报告。金属铬下游直接的客户分布大体有四个序列，一是大家普遍了解的

高温合金的主力工厂，如抚钢、钢研系企业等，宝武和中信特钢规模也很大，但

没有单列高温合金产线，他们再往下游我们暂时接触不到；二是非高温合金的应

用领域，比较高端的特种钢材料，以斯瑞新材为代表；三是我们的经销商，因金

属铬下游需求非常分散，有很多特种材料需要使用，导致行业内有一批经销商依

托其客情关系和销售渠道进行定向营销；四是海外的金属铬厂商，他们向我们采

购金属铬的铬盐材料，海外金属铬产能非常集中，主要是英国和法国各有一家工

厂，都是全球的合金制造巨头，其产品直供波音、空客、通用等高端设备商。今

年以来，我司金属铬的铬盐材料出口量同比增幅巨大，反映出海外金属铬市场的



景气度。 

 

2、产销量折重铬酸钠对比 2022 年增长了多少，是出口更多，还是内销的增长

更多？ 

产量数据以公司年度报告的披露为准。这两年我们出口每年都有两位数以上

的增长，比我们的总销售额的增长比例高。但出口中也有一部分是非铬业务，如

维生素 K3。但因基数较低，铬化学品出口的增长不足以消纳公司近几年的产能

增量，主要增量还是来自于国内。现在我们对海外客户的需求也比较清楚，未来

会加强对海外的销售力度。因国内铬盐出口不退税，含税价格在国际市场上优势

不明显，解决之道就是进行节能降耗的低成本扩产，使公司产品以不含税价进行

出口销售时仍能获取合理利润，届时对海外销售可能会有规模上的突破。 

 

3、铬盐的定价策略？ 

大的逻辑是成本加成，但这两年铬盐产品下游需求整体在扩容，也出现月度

内满负荷生产但货不够卖的情况，公司内部也有领导提出阶段性的销售策略不用

太过于考虑下游客户的感受。但这种情况下，以董事长为首的管理层还是比较克

制，多数情况下还是基于原材料的价格做加成再向市场覆盖。以全年维度看，公

司的产能增量基本能覆盖市场的需求。公司产品的下游应用领域太广泛，产品价

格受各种因素影响，季度间常有波动，全年来看总体是稳中有进的。 

 

4、二季度毛利率提升，提升能否维持？其他的竞争对手有没有扩产计划？新疆

沈宏重整的进展？ 

从 2021 年整合民丰之后，我们占到国内市场 50%左右的份额。从彼时起，

公司毛利率走势总体非常平稳。今年二季度毛利率达到了历史中枢的上端位置。

从公开市场信息可知，公司毛利率与行业其他主流厂商相比，有十三到十五个百

分点的优势，因为行业本身需求有增量，竞争对手近年来也在努力成长，公司认

为未来市场竞争格局有进一步优化和再平衡的必要。 

新疆沈宏当前业务规模较鼎盛时期虽然萎缩较多，但在当地仍是最大的民营

企业，当地政府对其破产重整的处理是很慎重的。该企业未来的经营也确实是机



遇与挑战并存，只有在我司的主导下进行整合，才能产生三基地协同的增量价值。

公司将秉承为投资人和当地产业相关方充分负责的态度，在充分论证投资性价比

的基础上进行后续决策。 

 

5、今年上半年现金流要少一些，是什么原因？锂离子电解液和超细氢氧化铝的

情况如何？ 

受原材料采购进度和下游客户交付及回款周期影响，公司经营性现金流净额

历史上季度间波动一直较大，这是行业习惯造成的，季度数据并不具有太高的参

考价值。但以年度来看，经营性现金流净额比净利润少，去年以来确实如此，主

要是由于应收账款和一些特殊库存占款所致，公司对占款规模是高度关注的，也

会进行密切的月度跟踪，当前占款风险充分可控。 

超细氢氧化铝，在半年报中体现出产量还是扩展到了约 2.9 万吨，销量没有

同步提升，跟去年同期相比略有增长。公司的氢氧化铝主要还是依托副产物来做

原材料，募投项目立足于对重庆基地的副产物进行充分利用。因两大基地的工艺

细节有差异，导致副产物的理化指标也有区别，作为原材料使用需要一些工艺上

的调整，这个环节在正常进行，今年下半年预计会增长得多一些。锂离子电池电

解液的经营主体是位于厦门的子公司，产量少，近年来毛利率在行业激烈的竞争

格局中一直维持稳定，这殊为不易。公司还是会对电解液资产做有限扩产，希望

他们在下游精细化学品领域能给铬材料带来一些新的应用空间，公司在这方面也

有持续的研发布局。 

 

6、其他企业有无后续的扩产计划？ 

近 10 年来的行业实践中，只有公司的黄石工厂在未更新主装置、未改变主

工艺的前提下，通过节能降耗的技术改造，在降低总排放量的基础上实现了产能

的大幅提升，这里面有很强的工艺诀窍。据我们所知，近几年部分同业厂商也有

增量，但基于行业政策和技术投入方面的限制，国内尚未出现有效产能的大幅增

加。 

 

 

 



附：部分参会机构清单（排名不分先后） 

 

国海证券 

长城基金 

英大保险 

彤源资本 

中金资管 

霄沣投资 

正圆资管 

泰康资管 

启泰基金 

中信资管 

鹤禧投资 

中银资管 

国泰基金 

广发证券 

汇添富 

华宝基金 

平安保险 

上海常春藤资管 

华夏久盈基金 

太平基金 

朱雀基金 

光大保德信基金 

华泰保险资管 

浦银安盛基金 

太平养老基金 

鹏华基金 

新华资管 

泰信基金 

鹏扬基金 

财通证券 

养正基金 

广发基金 

红土创新 

煜德资管 


