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安道麦股份有限公司投资者关系活动记录表

编号：2026-03

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 2026年 8月 24日下午

地点 中国北京，以色列特拉维夫

上市公司
接待人员姓名

总裁兼首席执行官 Gaël Hili；首席财务官 Efrat Nagar；董事会秘书郭治；投资
者关系兼财务治理经理 Rivka Neufeld

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。

管理层首先介绍了公司战略执行新阶段的重点内容，以及 2026年上半年
的业绩情况和业务进展，随后回答了投资者关心的问题，主要问题如下：

1. 公司在 26Q1的交流中有提及相关产品已在涨价，产品涨价的落地情况
如何？26Q2环比 26Q1的价格变动情况如何？同时，26Q3销售价格是否能够
进一步提高？对应的毛利率变动预期是怎样的？

回复：本次中东局势升级后公司在几乎所有市场有意识地启动涨价，以对
冲成本增加的风险。安道麦在全球植保市场的市占率约为 6%，因为市场整体
未呈现涨价态势，我们在部分情况下成功坚持价格抬升。二季度价格表现优
于一季度，但没有达到中东局势升级之初我们期望的涨价效果。各地区价格
表现不同，公司在中国区制剂产品价格走势不错，在美国也成功提高了价格；
但在巴西、阿根廷、欧洲等市场，价格表现低于预期，因为头部企业在这些
市场没有表现出提价意图。公司会继续在三季度、四季度尝试涨价。然而实
事求是地说，如果市场能够整体呈现涨价态势，安道麦会趁势而上；但目前
行业头部企业还没有明显的抬价举措。

最后要强调的是，尽管承受着定价压力，安道麦在今年上半年仍然实现
毛利润同比增长。

2.目前国家气象局表示今年将迎来历史最强的厄尔尼诺事件。基于历史
数据或公司内部的战略判断，如何看待该事件对于全球粮食价格的影响？以
及后续对于农药等产品需求以及价格的影响？

回复：通常伴随厄尔尼诺事件而来的是不利于农业生产的极端天气，于
农民而言更多是挑战。尽管不同地区受影响的程度各不相同，但历史经验告
诉我们厄尔尼诺事件对农业种植的影响偏负面，其中亚太和拉美地区受影响
最明显。公司密切关注着相关区域的动态变化。在这种情况下，像安道麦这



样的公司需要灵活的供应链体系。公司也正是这样做的，增强供应链灵活度，
以便公司就亚太及拉美市场做决策的时间能够尽可能延后，更贴近当时的市
场需求。

当我们评估全球市场规模时，会发现上半年全球市场同比持平或略有下
降，但这一变化不是因为销量受厄尔尼诺影响下降，而是来自于价格。我们
预计下半年市场情况不会发生大的变化，下半年是巴西、阿根廷等南半球市
场的销售旺季，虽然厄尔尼诺会产生一定影响，但我们预计 2026年市场销量
与 2025年基本持平。

3.上半年列报净利润从去年亏损 1,100万美元转为盈利 6,200万美元，但
调整后 EBITDA 同比下降 3%。剔除以色列物流中心出售的资本利得以及汇
率影响后，上半年经营性盈利的真实同比趋势是怎样的？管理层内部更看重
哪个口径？另外，公司二季度调整后净利润同比下滑，从同比及环比数据来
看，是哪些因素影响了公司 Q2的业绩？

回复：我们建议投资者关注调整后的财务指标，包括调整后 EIBTDA和净
利润，调整后数据剔除了非经营性费用/收益对公司的影响。如果剔除出售以
色列物流中心以及其它一次性因素，上半年调整后净利润同比增长 28%。安
道麦在面对多重挑战叠加的行业环境，坚持选择性增长，专注执行，改善盈
利和现金流水平。这也体现在公司销量增加，毛利润和毛利率实现双提升，
财务费用减少以及现金流保持正向所发挥的积极作用。

目前，公司的焦点在提高业绩，守护盈利水平。净利润是重要的衡量指
标。为此，公司抓住机会改善债务结构，并得益于正向的现金流入，减少财
务费用；此外，公司刚刚完成了以色列实体合并以备进一步提升经营效率。

4.中国区上半年收入同比下滑 23%，即便剔除主动削减的基础化工品仍
下滑 8%，主要因素是哪些？

回复：中国区上半年销售额同比下滑 23%主要是公司决定停止生产和销售
部分基础化工产品。剔除这一因素，中国销售额同比减少 8%主要是来自于原
药业务，而非制剂业务。中国区的品牌制剂业务同期同比增长。大约在中东
局势升级之后的一个月到六周时间里，市场都在观望局势对价格走势的影响，
因此原药市场交易放缓，交易规模有所缩小。

5.上半年公司推出 23款新品、54张登记证。差异化/品牌制剂产品目前
占收入比重多少、毛利率相对基础品高多少？未来 2-3年这个占比的目标是什
么？

回复：公司上半年没有对外披露差异化产品占销售额的比重。新产品上
市是安道麦的一大重点，不仅是关注产品上市，还包括新产品在上市后两到
三年中实现加速增长，这牵涉到之前介绍的在重点市场增强商务能力。公司
不仅着力于推出新产品，更关注如何推动新产品快速增长。产品结构改善对
公司半年度业绩的积极贡献也印证了这一点。在安道麦迈向战略实施新阶段
之际，这一维度尤为关键。我们的目标是在销售额增长的同时，通过产品组
合改善支撑盈利增长。

6.上半年经营性现金流从 2.42亿美元下滑至 1亿美元、自由现金流从
9,000万降到 5,400万美元。公司解释为回款节奏与备货因素——这是纯时点
性扰动，还是营运资金结构性走高？



回复：截至二季度末，安道麦营运资金同比不存在结构性增长。导致现
金流变化的主要原因是回款节奏，回款周期较短的基础化工品销售额同比减
少；另一个原因是公司在以色列的实体合并，公司为保障业务连贯性需要增
加存货采购和生产。

7.公司原预计于 2026H2重新启动在土耳其的销售，目前最新的进展如
何？

回复：在之前的业绩路演中我们提到在 2026年下半年有望重新启动土耳
其业务，相关工作在按照计划正常推进。根据公司计划，对 2026年的业绩影
响很小，主要影响预计在 2027年体现。

8.如果假设全球农药需求保持温和增长、原药价格不出现大幅上涨，管
理层认为安道麦在 2026年实现利润同比明显改善，最关键的驱动因素是什
么？是平均销售价格、销量、毛利率、费用率还是创新新产品的占比？

回复：公司在 2026年下半年的战略重点和上半年基本一致。首先，继续
加强产品线的差异化建设，在竞争激烈的市场中以合适的价格销售差异化产
品。产品结构指标是增长战略是否成功实施的重要衡量维度。第二个关注点
是成本，公司在 26年下半年会继续执行成本管控措施。

9. 4-5月启动的产品涨价，在上半年是否有效对冲了原材料成本上涨？全
球化工品价格自 3月大幅上涨后，对公司成本的全面影响何时在报表中体现？

回复：中东局势升级之后原材料价格上涨，不过这些上涨对安道麦上半
年的业绩没有影响或者说影响微不足道，因为有滞后效应。公司在二季度购
买的原材料可能要到三至四季度售出。所以原材料价格上涨对公司报表的影
响预计在下半年显现。

是否能够通过销售价格对冲既取决于公司自己，也受市场影响。如果市
场形成有利的价格上行动能，公司能够顺势提价，这也是我们的策略。但上
调价格需要谨慎，市场在上半年还没有形成这样的上行动能。公司会竭尽所
能抓住机会，但在市场供过于求的情况下并不容易。

10. 公司重申 2026年目标为“恢复销售额增长”与“毛利率继续改善”的平
衡，上半年是否如期实现了这一平衡？

回复：上半年公司实现了这一平衡，毛利同比增长。EBITDA的确遭受
挤压，当前市场环境下定价所承受的压力超出公司原先的预计。

11. 3月末以色列工厂仓库受损事件的最新进展如何？以色列工厂事件
中，已计提的 570万美元库存损失及后续维修费用，政府赔偿的进展如何？

回复：公司在较短时间内恢复了全部受影响厂房的正常运营。关于财务
影响，公司已经启动了索赔程序，根据相关规定和条款获得赔偿。

12. “奋进”转型计划进入新阶段后，费用控制效果如何？
回复：公司费控举措非常有效。上半年营业费用同比增长，主要因素是

美元兑多国货币走弱，因此以美元计算的营业费用增加。如果剔除汇率的影
响，公司在销量同比增加、物流和营销开支增加的同时减少了营业费用。

附件清单
《2026 年第二季度和半年度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）

http://www.adamaltd.com.cn


日期 2026年 8月 25日


