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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 （投行会议） 

参与单位名称及

人员姓名 
本次业绩说明会为面向所有投资者的网上公开直播 

时间 2022 年 3 月 31 日下午 

地点 北京 

上市公司 

接待人员姓名 

总裁兼首席执行官 Ignacio Dominguez（多明阁），财务副总裁 Efrat Nagar，

全球战略、企业发展与资本市场执行总监 Wayne Rudolph，董事会秘书 郭治 

投资者关系活动

主要内容介绍 

本次业绩说明会采用网上直播的形式。 

公司总裁兼首席执行官多明阁以及财务副总裁 Efrat Nagar 首先介绍了公

司 2021 年第四季度及全年的经营业绩，随后多明阁与全球战略、企业发展与

资本市场执行总监 Wayne Rudolph 回答了投资者关心的问题。 

1. 请问安道麦及其子公司生产的产品中有没有化肥以及针对大豆作物的产

品？ 

回复：感谢您的提问。公司没有专项化肥业务，但在部分区域市场的子公司

拥有一些特殊肥料业务，如希腊。 

关于第二个问题，公司在大豆作物上拥有强大的产品组合，市场地位稳健，

在大豆的疾病控制方面尤为突出。这是公司在巴西及其它拉美国家取得显著增长

的主要原因之一。公司推出的一系列新产品，以及创新型制剂技术，是公司加强

市场地位、实现增长的基础。 

 

2. 润丰股份这几年展现出很高的利润和收入增长，请问安道麦是否有被供应

商超越替代的可能？他们现在也以非专利仿制药+登记证多样化在全世界攻城略

地。请问公司感受到挑战了么？会被复制替代么? 

回复：谢谢您的提问。润丰公司 2021 年的业绩表现令人印象极为深刻，润丰

是一家非常优秀的公司，我们对润丰及其业务发展充满敬意。去分析国内同业公

司与安道麦的差异有助于我们了解外部环境的各项因素对不同类型公司呈现的不

同影响。国内供应商以生产和销售原药为主要业务，在目前原材料、原药及中间

体价格保持在高位的环境下，是业务呈现高利润增长的好时期。特别是草甘膦的

价格在过去一年到一年半的时间内一路走高，草甘膦业务占比较大的公司享受到

这波景气周期。另一方面，安道麦专注于在全球农业市场销售终端制剂产品，原

药和中间体对公司总体而言意味着原材料投入。虽然公司在国内的精细化工产品

业务获得了可喜的增长，但这部分收益主要集中于中国市场；公司大部分利润来

自于全球终端市场的制剂产品销售，原药、中间体和原材料的价格上涨对公司而

言意味着成本上升。在 2021 年这样的年份，确实会出现原药型企业的表现超过制



剂企业的情况。但随着时间的推移，原药价格回到一个平衡点，我们将看到真正

推动行业长期增长的是农业终端市场的增长。我们相信公司的商业模式是可持续、

多样化、并最终创造更高利润。公司不仅在全球拥有丰富的产品登记证，同时我

们的销售队伍能够直接与世界各地的客户和农民直接对话，这种资源需要长期的

积累，就像安道麦花费数十年来达成今天的规模一样。 

3. 公司作为先正达子公司，为什么每年分摊先正达的负债？ 

回复：感谢您的提问。公司不会分摊先正达的负债，可能这位投资者关心的

是 2017 年中国化工集团收购先正达相关的转移资产账面价值增加部分的摊销，安

道麦为什么做这个摊销。正如介绍环节分享的，公司的这笔摊销费用主要与公司

在 2018 年从先正达收购的产品有关。当时安道麦做了两笔背对背交易，一是公司

在欧洲把部分产品卖给了澳洲新农，这次出售产生的收益在剔除相关税费后转给

先正达，换取先正达提供的具有同等特质和经济价值的产品组合。这笔交易对公

司业务没有实际影响，是剥离了部分产品又收购了其他产品，但确实有会计影响。

公司剥离的产品大部分是残余账面价值较低的老产品，剩余的摊销金额少；但是，

转移资产相当于新产品入账开始摊销。这些转移资产不是真正意义上的新产品，

而是产品交换组合中的一部分，产生会计影响但不影响经济业务，所以公司对这

笔摊销进行了调整。这不是在分担先正达的负债。 

 

4. 安道麦辉丰和荆州基地的复产情况如何？产能利用率是否达到合理的水

平？预期 2022 年可以正常生产么？ 

    回复：感谢您的提问。目前这两处基地均处于运营生产中。荆州基地的搬迁

是公司的一个重要项目，不仅是从资源投入更是从技术角度而言，搬迁后的基地

达到一流的 HSE 标准。搬迁后的荆州基地目前主要生产中间体精胺和乙酰甲胺

磷。精胺目前的生产已经达到较为理想的水平，可以满足所有的商务需求，这是

令人欣喜的改善。乙酰甲胺磷仍处于复产之后的产能爬升阶段，产能逐步恢复也

是在磨合新技术，但与过去两年以及与旧厂区的情况相比，目前的运营状态呈现

显著进步。基地通过重塑不断向前迈进，保障安道麦的各项商务活动并恢复生产

优势。 

安道麦辉丰也处于恢复生产和产能爬升的阶段。此前该基地停产近三年，因

此实现长足稳定的复产需要经历复杂的过程。但是安道麦辉丰目前大部分产线都

处于运行中。此外，公司正在评估目前的产品供应布局，以应对市场新出现的一

些机会，特别是东欧市场的机遇，譬如安道麦辉丰的两款除草剂 2,4-D 和二甲四

氯的市场需求正在增加，可能成为可观的机遇。公司正在评估现有能力是否能够

得到加强来抓住这些机遇。 

总体而言，这两个基地都正在恢复正常，这对公司 2022 年的业绩具有积极意

义。 

 

5. 公司产品价格在四季度强劲增长的消息令人高兴。请问现在公司产品的价

格走势如何？增长势头是否会在 2022 年得以保持？ 

回复：感谢您的提问。如公司在年报材料中提及的，终端市场价格的上行环

境自去年四季度延续至今，预计至少可以在上半年继续保持。之后的定价环境主

要取决于下半年的供应结构和形势，如果原药和中间体价格总体处于高位，整体

的市场环境预计继续有利于价格的持续上涨。 

 

6. 公司年报新闻稿提到在 2021 年发布的几款产品以及产能的扩张。公司预

计这些新投资对 2022年，或者说未来一两年内的业务会有多大贡献？ 

回复：安道麦拥有储备雄厚的在研产品线。公司在产品开发持续投资，因此



新产品不断汇入公司的整个产品资源之中，这是公司自 2017 年以来持续执行的

“核心跃升”战略，去年有茚虫威、丙硫菌唑等新产品上线。我们在去年增加了

五款新的原药，未来三年还会推出一系列新原药，其中部分将在 2022 年引入市场。

但引入新的原药只是整体战略的一部分，它连同另外两大要素共同构成了安道麦

的重要竞争力。一是投资于我们的生产能力，包括去年到今年我们一直在投资升

级中国和以色列的生产设施，以及在全球其它基地的投入，确保公司能够生产出

具有成本优势的原药。二是投资升级公司的制剂技术，不断加强面向未来生产差

异化且独特的制剂产品的能力，通过制剂技术提升原药的药效。同时，我们评估

公司在安邦和辉丰等基地的生产能力、并通过先正达集团内部的合作，以便充分

调动生产资源增强安道麦的差异化制剂能力。我们相信对多个战略领域的投入将

推动可观的产出，体现于未来的业绩表现之中。 

 

7. 多家跨国农化公司在粮食价格极度景气的情况下，目前利润和股价都处于

历史高位，包括科迪华、印度联磷和富美实。请问公司的利润何时能恢复正轨？ 

回复：感谢您的提问。我们也看到部分跨国同业公司的股价表现突出，面对

相似的市场环境，部分公司去年的业绩完成得很好。过去一年，公司的销售额增

速在行业名列前茅；从应对成本上涨、提升价格方面，安道麦自下半年实现了价

格提升，特别是四季度的提价力度尤为明显。相较于跨国同业公司，安道麦也开

展了一些特殊项目，包括国内生产设施的搬迁升级。一方面这符合公司的战略，

为加强生产能力、优化成本、提升利润能力实施这些项目，另一方面，项目实施

期间也产生了部分成本和费用，对公司的利润产生影响。但这些影响是暂时性的，

随着公司利润水平的回复，我们也希望公司的股价能够相应改善。我们认识到目

前安道麦的股价水平不及同业，但我们相信公司走在正确的发展轨道之上，在此

期间也感谢投资者一路相伴。 

 

8. 先正达和扬农化工去年的关联交易有 30 个亿左右，和安道麦有多少关联

交易？ 

回复：感谢您的提问。先正达集团内部成员企业之间开展了很多合作项目，

不光是先正达和扬农，还有跟 MAP、中化化肥，公司正在利用这些资源推动额外

的业务增长。关键不在于交易的金额，而是合作产生的收益和增效作用。对安道

麦而言，协同增效不仅是额外销售收入的增加，还包括 EBITDA。合作的领域不

仅仅局限于商务，也涉及许多其它领域，例如，集团可以集合多家成员企业的仓

储和运输需求，整合利用仓储空间和航运资源，获得更优惠的价格。所以在去年

的业绩数据中，协同增效也贡献了力量。 

 

9. 安道麦的优势之一就是你们在全球市场的丰富的产品登记及制品。是否可

以请您更加详细的介绍下你们产品登记和开发的最新情况吗？ 

回复：感谢您的提问。诚如您所说，安道麦的优势在于登记能力覆盖全球市

场。在 2021 年，我们评估了 98 项有望进入在研产品线的产品开发创想；现在我

们正在评估的有望进入在研产品线的制剂项目有 90 项。在接下来的五到六年时间

里，这些产品项目中一部分有望登陆市场。去年，公司在全球开展了三百多个登

记项目，包括新产品登记和扩作登记。在扩大自身产品线的同时，公司不断大力

投入于差异化制剂技术，保证安道麦始终能为农民创造价值，并及时抓住发展机

遇。我们的投入不仅涉及产品开发创想和登记，也包括对差异化制剂技术持续不

断的投入，在战略层面确定了大型项目着重制剂产品的开发。例如，去年 Amero

等制剂产品进入商业化，带来了令人欣喜的业绩结果。所以，我们的优势不仅在

于遍及全球的登记能力，也在于我们为产品线升级的不断投入，坚决依靠差异化、

创新型的制剂技术来抓住价值。 



 

10. 2021 年销量增长强劲。但全球市场的渠道库存水平目前情况如何？公司

是否预见到未来销售的主要风险？ 

回复：感谢您的提问。全球各区域市场的渠道存货情况不太一样。如公司在

年报材料提及的，全球市场需求总体非常强劲。有些区域的渠道有库存，但未达

到需要担忧的水平。例如，美国的渠道存在库存，但库存水平不高，库存积累的

原因也不是市场或者农民端没有需求，而是农民在观望并评估他们是否需要扩大

种植面积，毕竟东欧的种植能力突然出现缺口，以及评估自身的经济条件是否能

够负担种植规模的扩大。目前主要市场（包括欧洲、美国、巴西乃至整个拉美）

的需求端都不是问题，南半球（包括澳大利亚、南非）的需求态势也不错，欧洲

各国目前也在考虑重新恢复一些年久失耕土地上的农业生产，并且宣布了复耕补

贴，这意味着欧洲的渠道库存必须足够支持复耕。所以目前公司不担忧渠道的库

存情况，我们对公司业务有序推进、利润改善抱有信心。 

 

11. 公司解释说是在国内大笔投资影响公司利润，可是投资是资本开支，和

利润关系不大，公司能否解释更清楚点？ 

回复：感谢您的提问。这个问题是应我们之前提到公司的生产基地投资项目

影响了损益表现而提出的。确实，投资本身是资本性开支，不影响当期损益表，

但损益表的部分科目在相关项目开展期间受到影响。首先是搬迁期间荆州基地老

厂区停产，产生停工费用，在损益表中表现为不能被产品销售涵盖的成本。另一

个因素是在部分产线停产期间，公司为保护在相关产品的市场地位，需外采同类

产品替代原先内部供应的产品，从而产生了比自产高的外采成本，对损益表产生

影响。因此，在这些项目完成后，我们预期相关损益表科目逐渐改善。 

附件清单 
《2021 年第四季度与全年经营业绩介绍幻灯片》（请参见公司官网

(www.adamaltd.com.cn) 投资者关系板块） 

日期 2022 年 4 月 6 日 

 

http://www.adamaltd.com.cn/

