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(2) 公司贸易及其他业务收入与公司整体收入变动方向相反主要系有色金属贸易中的电解铜价

格、销量均有所增长，导致有色金属贸易收入较上年同期有所增长，而三元前驱体、正极材料价格及销
量有所下滑导致整体收入有所下降；贸易及其他业务收入占比提升主要系2023年以来，镍、钴、锂等
金属价格整体呈大幅下滑趋势，而公司有色金属贸易中的主要商品电解铜的价格稳中有涨，导致贸易
及其他业务收入占营业收入比例有所上升。

2、关于负债。根据披露，2022 年至 2024 年半年度，公司资产负债率分别为 70.45%、64.36%、
64.71%，明显高于行业平均水平。期间，公司通过发行可转债和存托凭证募资近120亿元，而2023年、
2022年末有息负债同比分别大幅增加127.30亿元、185.72亿元，2024年半年度较2023年末继续增加
72.71亿元。截至本报告期末，公司有息负债余额 493.30亿元，同比增长 36.56%，占净资产的比值为
106.51%，其中短期借款205.46亿元；货币资金余额152.60亿元，明显小于有息负债规模，其中受限货
币资金余额 49.04亿元，占比 32.14%；流动比率、速动比率分别为 0.98、0.70，均明显低于行业平均水
平；利息费用11.08亿元，同比增长9.28%，占利润总额的比值为44.53%，债务负担较大。

请公司：（1）结合业务开展情况、经营模式等，说明资产负债率明显高于同行业平均水平的原因及
合理性；（2）结合行业发展、公司经营情况等，说明债务规模与业绩变化的匹配性，以及目前债务规模
和结构的合理性，重点说明在发行可转债和存托凭证融资近120亿元后依然大幅增加有息负债的必
要性；（3）结合公司货币资金余额、有息负债规模、债务结构、短期偿债能力、日常经营周转资金需求、
同行业可比公司等，说明公司是否存在潜在债务风险，如存在，请予以充分提示并说明拟采取的应对
措施。

公司回复：
一、结合业务开展情况、经营模式等，说明资产负债率明显高于同行业平均水平的原因及合理性
（一）公司业务开展情况、经营模式以及对资产负债率的影响分析
1、公司业务开展情况
公司主要从事新能源锂电材料和钴新材料产品的研发制造业务，是一家拥有从镍钴锂资源开发

到锂电材料制造一体化产业链，致力于发展低碳环保新能源锂电材料的高新技术企业。公司坚持以
新能源锂电材料产业发展为核心，围绕“上控资源、下拓市场，中提能力”的总体思路，全面实施“两新
三化”战略，着力构建海外资源、国际制造、全球市场的经营格局，致力成为全球新能源锂电材料行业
领导者。受益于下游新能源汽车市场快速放量带来的广阔市场前景，新能源锂电材料全产业链的市
场需求快速增加，公司紧抓市场机遇和行业发展趋势，积极构建锂电材料纵向一体化产业链，稳步推
动镍、锂新材料及三元前驱体等扩产项目建设，快速扩大生产经营规模。

2、公司新能源、新材料、资源三大业务板块的经营模式
经过二十多年的发展积淀，公司完成了总部在桐乡、资源保障在境外、制造基地在中国、市场在全

球的空间布局，形成了资源、新材料、新能源三大业务一体化协同发展的产业格局。其中：新能源业务
主要聚焦锂电正极材料产品的研发、生产和销售，包括三元正极材料和钴酸锂材料；新材料业务主要
包括三元前驱体材料和镍、钴、锂新材料产品的研发、生产和销售；资源业务主要包括镍、钴、锂、铜等
有色金属的采、选和初加工。

新能源、新材料、资源三大业务板块的具体经营模式详见公司对外披露的“2024年半年度报告”之
“第三节管理层讨论与分析”之“一、报告期内公司所属行业及主营业务情况说明”。

3、公司所处行业、业务布局和经营模式对资产负债率的影响
（1）下游新能源汽车市场快速放量等因素带来广阔的市场前景，促使锂电材料行业企业纷纷扩产

投资
在“碳达峰、碳中和”战略引领“能源清洁化、交通电动化”发展趋势的大背景下，下游新能源汽车

市场快速放量，带动锂电池行业市场需求快速增长，为上游锂电材料产业提供了巨大的市场空间。在
持续增长的市场与较为激烈的竞争环境中，产能成为行业内各大公司抢占市场份额的主要驱动力之
一，锂电材料行业企业纷纷扩产投资，以紧抓市场机遇，扩大生产经营规模。公司作为锂电材料行业
的头部企业之一，在行业高速发展过程中大幅扩产契合下游市场需求，系顺应行业发展趋势、加强公
司自身竞争力的重要举措，有利于驱动公司进一步抢占市场份额、提升核心竞争力。

（2）公司锂电材料纵向一体化产业链多环节布局，境内外多区域、多品种经营模式，带来大规模资
本性支出和新增营运周转资金需求，多渠道持续融资引致资产负债率水平较高

如前文所述，公司锂电材料纵向一体化产业链布局，涉及境内、境外多个区域，以及上游钴镍锂矿
产资源开发、钴镍锂铜等金属材料冶炼、三元前驱体和正极材料产线投建等诸多环节和多项产品种
类，而矿山投资、冶炼厂、前驱体和正极材料生产线投建等均属于典型的重资产投资。公司着力构建
海外资源、国际制造、全球市场的经营格局，致力成为全球新能源锂电材料行业领导者的战略发展目
标，需要通过多种渠道筹措资金，支持锂电材料全产业链的产能扩张，支撑产业生态搭建，进而形成规
模化、低成本的领先优势，巩固在锂电材料行业的核心竞争力。

最近两年一期，尽管公司已通过非公开、可转债、存托凭证发行等多种方式，持续开展权益性融
资，经营业绩亦稳健增长（2022年、2023年和2024年1-6月归母净利润分别为39.10亿元、33.51亿元和
16.71亿元），并且经营性现金流净额均为正向流入（2022年、2023年和2024年1-6月经营性现金流量
净额分别为29.14亿元、34.86亿元和27.64亿元），但是仍然难以满足纵向一体化产业链多环节同时快
速扩建产能，带来的大规模资本性支出需求，以及产能大幅扩张后增加的营运周转资金需求，因而在
开展权益性融资的同时，公司债务融资规模同步大幅增加，致使公司资产负债率处于相对较高水平，
但整体已呈现持续下降趋势。

（二）公司资产负债率与同行业公司对比情况
最近两年一期，公司资产负债率与同行业可比公司的对比情况如下：
项目

同行业可比公
司资产负债率

公司资产负债
率

公司简称
洛阳钼业
盛屯矿业
容百科技
中伟股份
格林美

可比公司平均
华友钴业

剔除可转债影响后资产负债率

2024年6月末
59.16%
56.32%
59.62%
58.49%
61.93%
59.10%
64.71%
59.55%

2023年末
58.40%
57.04%
58.32%
55.10%
58.76%
57.52%
64.36%
59.08%

2022年末
62.41%
47.49%
66.67%
62.24%
52.70%
58.30%
70.45%
64.73%

注：1、剔除可转债影响后资产负债率=（负债总额-应付债券中可转债余额）/资产总额；2、可比公
司选取标准为锂电材料纵向一体化产业链相关的民营上市公司；3、2024年9月末，公司资产负债率为
64.08%，剔除可转债影响后资产负债率为58.90%。

如上表数据所示，公司资产负债率水平高于同行业可比公司及行业平均水平，一方面系公司着力
构建的从镍钴锂资源开发、绿色冶炼加工、三元前驱体和正极材料制造到资源循环回收利用的锂电材
料产业纵向一体化独特发展模式，资本密集型特征较其他同行业上市公司更为显著，客观上与同行业
相关上市公司不完全可比；另一方面系因公司处于产能快速扩张阶段，通过构建锂电材料纵向一体化
产业链，逐步夯实低成本、规模化的行业领先优势，规模扩张带来的多渠道融资需求，致使资产负债率
处于较高水平。

考虑到公开发行可转债的未来转股安排，如剔除发行可转债引致的应付债券余额对负债总额的
影响，则公司2023年末和2024年6月末的资产负债率分别为59.08%和59.55%，与同行业可比公司平
均水平57.52%和59.10%大体持平，公司资产负债率水平相对合理。

二、结合行业发展、公司经营情况等，说明债务规模与业绩变化的匹配性，以及目前债务规模和结
构的合理性，重点说明在发行可转债和存托凭证融资近120亿元后依然大幅增加有息负债的必要性

（一）公司债务规模与业绩变化的匹配性、合理性分析
最近两年一期，公司债务规模、资产总额以及经营业绩等变动情况如下：
单位：亿元

项目

资产总额
负债总额

项目

营业收入
净利润

2024年6月末
金额

1,312.46
849.29

2024年1-6月
金额
300.50
23.70

变动比例
4.56%
5.13%

变动比例
-9.88%
-19.59%

2023年末
金额

1,255.20
807.87

2023年
金额
663.04
45.05

变动比例
13.50%
3.69%

变动比例
5.19%

-21.06%

2022年末
金额

1,105.92
779.10

2022年
金额
630.34
57.07

变动比例
90.71%
128.55%
变动比例
78.48%
41.83%

如上表数据所示，受益于下游新能源汽车市场快速放量，公司构建的锂电材料纵向一体化产业链
相关扩产项目陆续投产等因素影响，2022年公司主要产品产能及产销规模快速增长，经营规模大幅提
升，进而资产总额、负债总额和营收规模等均同步快速增加，增长趋势相匹配；2023年和2024年上半
年，随着下游新能源汽车市场增速放缓以及锂电材料行业市场竞争进一步加剧，公司主要产品的市场
价格受镍钴锂等金属价格震荡波动影响而有所下行，营收规模和经营业绩增速放缓，同时公司紧跟市
场行情变化趋势对扩产节奏进行适时调整，负债规模增长比例亦显著放缓，变动趋势相匹配。

此外，最近两年一期末，公司债务规模契合公司业务发展阶段及增长趋势，与公司资产总额的整
体增速相匹配，资产负债率水平符合行业特征且呈现逐步下降趋势，如剔除公开发行可转债影响，公
司资产负债率水平与同行业可比上市公司大体持平，因而目前的债务规模具备合理性。

（二）公司债务结构的合理性分析
1、最近两年一期末，公司债务结构情况
最近两年一期末，公司债务结构情况如下：
单位：亿元

项目

短期借款
应付票据
应付账款

预收款项及合同负债
应付职工薪酬、应交税费

其他应付款
一年内到期的非流动负债

其他流动负债
流动负债合计

长期借款
应付债券

长期应付款
其他项目

非流动负债合计
负债总额

2024年6月末
金额
205.46
63.67
103.18
4.95
10.41
28.58
72.06
24.83
513.34
215.78
67.68
43.44
9.04

335.94
849.29

占比
24.19%
7.50%
12.15%
0.58%
1.23%
3.37%
8.48%
2.92%
60.44%
25.41%
7.97%
5.12%
1.06%
39.56%
100.00%

2023年末
金额
150.49
80.19
120.03
4.31
10.78
26.99
81.56
14.33
488.67
189.00
66.32
55.44
8.44

319.20
807.87

占比
18.63%
9.93%
14.86%
0.53%
1.33%
3.34%
10.10%
1.77%
60.49%
23.40%
8.21%
6.86%
1.04%
39.51%
100.00%

2022年末
金额
120.20
107.82
146.11
28.52
12.28
46.13
57.58
15.47
534.50
119.28
63.24
51.55
10.53
244.60
779.10

占比
15.43%
13.84%
18.75%
3.66%
1.58%
5.92%
7.39%
1.99%
68.61%
15.31%
8.12%
6.62%
1.35%
31.39%
100.00%

如上表数据所示，公司流动负债构成以短期借款、应付票据、应付账款和一年内到期的非流动负
债为主，非流动负债构成以长期借款、应付债券和长期应付款为主。

2、公司债务结构的合理性分析
公司着力构建的锂电材料纵向一体化产业链布局，涉及境内、境外多个区域和多种类产品以及中

间品，不同产业链环节均涉及合理的存货储备，且受跨境运输等因素影响，原料备货周期相对较长，因
而伴随主要产品产销规模的快速提升，确保日常业务正常运营周转的资金需求大幅增加，相应短期借
款、应付票据、应付账款等流动负债规模匹配经营规模扩大而增加。与此同时，公司资本性支出涉及
上游钴镍锂矿产资源开发、钴镍锂铜等金属材料冶炼、三元前驱体和正极材料产线投建等诸多环节，
资本密集型特征更为显著，因而长期借款、应付债券、融资租赁借款等非流动负债规模匹配长期资本
支出需求增加而逐步扩大。

与同行业上市公司对比债务结构情况如下：
项目

流动负债占负
债总额比例

公司简称
洛阳钼业
盛屯矿业
容百科技
中伟股份
格林美

可比公司平均
华友钴业

2024年6月末
57.39%
74.14%
59.16%
43.60%
75.54%
61.97%
60.44%

2023年末
48.49%
72.35%
64.51%
48.11%
71.80%
61.05%
60.49%

2022年末
48.61%
89.21%
82.86%
52.46%
64.89%
67.61%
68.61%

如上表数据所示，同行业上市公司之间债务结构中流动负债占负债总额的比例存在一定差异，主
要原因为各公司重点布局的锂电材料产业链环节和主要产品种类存在较大区别。最近两年一期末，
公司流动负债占负债总额比例与同行业公司平均水平大体一致，债务结构具备合理性。

（三）公司发行可转债和存托凭证融资近120亿元后依然大幅增加有息负债的原因分析及必要性
1、公司付息债务和非付息债务的规模、结构及变动情况
最近两年一期，公司涉及的付息债务、非付息负债的规模、结构及变动情况列示如下：
单位：亿元

项目
期限1年以内的付息债务
期限1年以上的付息债务

付息债务小计
非付息债务
负债总额

付息债务变动金额
非付息债务变动金额
负债总额变动金额

2024年6月末
385.91
326.90
712.81
136.48
849.29
56.30
-14.88
41.42

2023年末
345.75
310.76
656.51
151.36
807.87
84.62
-55.86
28.77

2022年末
337.82
234.07
571.89
207.22
779.10
327.60
110.63
438.22

注：付息债务按照广义口径，除短期借款、长期借款、应付债券、一年内到期的非流动性负债外，将
应付票据、拆借款及利息、售后回租形成的长期应付款等亦纳入统计范围。

2、大幅增加有息负债的原因分析及必要性
从债务结构来看，2022年末公司付息债务规模显著增加，较 2021年末增加 327.60亿元。虽然

2022年公司通过公开发行可转债方式融资约76亿元，但仍难以满足产能扩建带来的大规模资本性支
出需求和新增营运周转资金需求，因而短期借款、应付票据、长期借款、融资租赁借款等方式的债务融
资规模快速增长，与此同时伴随经营规模快速扩大，2022年末公司非付息债务亦同步大幅增加。

2023年末，公司付息债务较2022年末增加84.62亿元，增加项目主要为期限1年以上的长期借款
和融资租赁借款规模，主要用于长期资产建设支出。2023年末公司固定资产和在建工程合计金额较
2022年末增加166.59亿元，尽管2023年公司通过发行存托凭证的方式融资约5.76亿美元（按照彼时
7.23:1的汇率折合人民币约42亿元），用于扩充境内外新能源电池材料产能，收购、开发及运营上游资
源等支出，但该项权益性融资资金并不能满足长期资产建设支出的需要，因而公司通过长期借款、融
资租赁借款等方式进一步增加了付息债务融资84.62亿元。

2024年6月末，公司付息债务较2023年末增加56.30亿元，非付息债务减少14.88亿元，负债总额
总体增加41.42亿元，新增融资主要用于支持以下大额支出项目：1）长期资产支出中，2024年6月末固
定资产和在建工程账面金额较2023年末进一步增加23.35亿元；2）公司积极贯彻落实“提质增效重回
报”专项行动，于2023年度利润分配方案中实施现金分红16.88亿元；3）公司股权激励限制性股票回
购和集中竞价交易方式回购股份支出等。公司为满足相关新增资金支出和境内外运营周转资金需
求，适当增加了付息债务的规模，但货币资金、固定资产等长期资产项目同步增加，非付息债务减少。
2024年9月末，公司资产负债率为64.08%，较2023年末进一步下降，最近两年一期末整体呈现持续下
降趋势。

综上分析，公司发行可转债和存托凭证融资近120亿元后依然大幅增加有息负债的主要原因为
公司锂电材料纵向一体化产业链各环节均为典型的重资产投资，资本密集型特征更为显著，产能快速
扩建带来的大规模资本性支出需求和新增营运周转资金需求巨大，可转债和存托凭证融资资金难以
满足相关资金需求，仍需要通过短期借款、长期借款、融资租赁借款等多种方式融措资金，弥补权益性
融资的资金缺口，以及逐步优化债务结构，减少非付息债务规模，因而相关有息负债增加契合行业发
展趋势和公司的业务发展需求，具备合理性和必要性。

三、结合公司货币资金余额、有息负债规模、债务结构、短期偿债能力、日常经营周转资金需求、同
行业可比公司等，说明公司是否存在潜在债务风险，如存在，请予以充分提示并说明拟采取的应对措
施

（一）公司货币资金余额及结构
最近两年一期末，公司货币资金余额及结构情况如下：
单位：万元

项目
库存现金
银行存款

其他货币资金
合计

其中：存放在境外的款项总额
其中：受限资金（各类保证金等）

2024年6月末
721.94

1,248,460.98
651,084.55
1,900,267.48
763,802.52
490,372.77

2023年末
1,189.18

942,779.66
582,023.26
1,525,992.11
413,022.33
473,314.63

2022年末
2,577.80

803,033.59
737,966.16
1,543,577.55
281,926.26
685,613.19

（二）公司短期偿债指标及与同行业可比公司对比情况
最近两年一期末，公司短期偿债指标流动比率和速动比率情况，以及与同行业可比公司对比如

下：

项目

流动比率

速动比率

公司名称
洛阳钼业
盛屯矿业
容百科技
中伟股份
格林美

可比公司平均
华友钴业
洛阳钼业
盛屯矿业
容百科技
中伟股份
格林美

可比公司平均
华友钴业

2024年6月末
1.52
1.16
1.72
1.82
0.85
1.41
0.98
1.01
0.69
1.55
1.34
0.55
1.03
0.70

2023年末
1.71
1.16
1.62
1.82
1.11
1.48
1.01
1.07
0.72
1.46
1.34
0.73
1.06
0.68

2022年末
1.71
1.20
1.21
1.85
1.46
1.49
0.93
1.07
0.72
0.97
1.31
0.95
1.00
0.60

如上表所示，最近两年一期末公司流动比率、速动比率相对稳定，但均低于同行业可比公司平均
水平，与可比公司盛屯矿业和格林美的相关指标较为接近。公司有息负债规模、债务结构及相关分析
详见本题回复“二、（一）”、“二、（二）”。

（三）公司是否存在潜在债务风险，如存在，请予以充分提示并说明拟采取的应对措施
1、公司经营整体稳健，资金周转正常，目前不存在重大债务违约风险
如前文所述，公司最近两年一期处于业务快速增长阶段，锂电材料纵向一体化产业生态搭建，涉

及矿山资源投资、冶炼厂建设、三元前驱体和正极材料产线投建等诸多环节，以及境内外多区域投资
布局，长期资产建设支出和新增运营资金需求金额巨大，尽管已通过非公开、可转债、存托凭证发行等
多种方式进行权益性融资，但受限于权益性融资规模有限、审核时间周期较长等多因素影响，相关权
益融资资金难以满足经营需求，因而公司通过多种渠道开展债务融资，负债总额伴随生产经营规模扩
大而同步增加，资产负债率处于相对较高水平，但整体呈现持续下降趋势。

公司流动比率、速动比率低于同行业平均水平，但伴随锂电材料市场竞争进一步加剧，公司已通
过合理控制负债规模、优化债务结构、提高长期资产效益贡献以及加快存货周转效率、降低存货占用
额度等方式，逐步降低资产负债率，提高速动比率水平，并且公司经营业绩整体稳健，2024年第三季度
实现净利润13.50亿元，相比2023年同期增长45.42%，盈利水平有所提升，经营性现金流量净额持续
为正向流入，账面货币资金较为充裕，可以满足日常经营周转资金需求，虽然流动比率和速度比率略
低于同行业可比公司，短期偿债存在一定的压力，但最近两年一期未发生过重大债务违约情形，因而
不存在重大债务违约风险。

2、公司拟采取的防范债务违约风险的应对措施
为有效防范债务违约风险，公司计划后续进一步加强相关管控，拟采取的主要应对措施如下：
（1）根据经营资金需求，严格制定合理谨慎、切实可行的资金预算，有序统筹安排各项资金，防范

周转资金与债务偿还周期出现错配风险，杜绝可能出现的未及时偿还到期付息债务和经营债务的情
形；

（2）进一步优化债务结构，与银行等金融机构保持良好的沟通渠道，提高综合授信额度，并加大项
目专项贷款规模，提高长期借款和融资租赁借款等期限1年以上的债务融资规模，控制期限1年以内
的短期债务融资规模及占比，从而逐步提高公司流动比率和速动比率水平，减轻公司的短期偿债压
力；

（3）结合市场行情变化和行业发展趋势，合理控制产能扩张节奏和长期资产支出规模，防范负债
规模过快增长，逐步降低公司资产负债率水平；

（4）进一步加大降本增效的管控力度，合理控制费用支出，努力提升盈利水平和经营业绩，并及时
催收各环节产品销售回款，促使经营性现金流保持稳健，逐步增强公司的偿债能力，防范债务违约风
险。

3、关于在建工程和募投项目。根据披露，2023年9月12日，公司将公开发行可转债募投项目“三
元正极材料子项”部分募集资金变更投入至“年产 5万吨（镍金属量）电池级硫酸镍项目”、“年处理
15000吨电池绿色高值化综合循环建设项目”（以下简称“综合循环项目”）、“年处理12000吨电池黑粉
高值化绿色循环利用项目”（以下简称“绿色循环项目”），涉及金额17.10亿元，其中“综合循环项目”、

“绿色循环项目”拟分别投入0.96亿元、4.67亿元，但截至2024年6月末，两个项目均尚未建设。同时，
近年公司开展多笔大额投资，2022年至 2024年半年度，在建工程余额分别为 142.82亿元、108.20亿
元、120.22亿元，截至本报告期末在建工程预算总数高达227.84亿元。但关注到，有媒体报道称，当前
新能源锂电池的正极材料、前驱体等细分行业已出现产能过剩风险。

请公司：（1）结合“综合循环项目”和“绿色循环项目”的预计完工时间、实际进展，说明项目推进是
否符合预期，如不及预期，请说明具体原因，以及已采取或拟采取的措施；（2）补充披露主要或重点投
资项目名称、项目所在地、建设时间、项目进展，并补充主要产品，包括三元前驱体、正极材料、镍和钴
等产品的产能、产能利用率等；（3）结合问题（2）相关指标、经营业绩、行业趋势、同行业可比公司等，说
明公司大规模扩产的原因及必要性，是否存在未来新增产能无法消纳风险，并说明在建工程是否存在
减值风险，是否需计提减值损失；（4）结合主要在建项目预算总数、剩余资金需求、公司债务情况和未
来筹集计划，说明公司是否具备充足的资金来源，相关投资对偿还债务是否会产生重大不利影响。请
会计师就问题（3）发表意见。

公司回复：
一、结合“综合循环项目”和“绿色循环项目”的预计完工时间、实际进展，说明项目推进是否符合

预期，如不及预期，请说明具体原因，以及已采取或拟采取的措施
（一）原项目计划投资和实际投资情况
2023年9月至10月，公司召开董事会、监事会、股东大会及债券持有人会议，审议通过《关于公司

变更公开发行可转换公司债券部分募集资金投资项目的议案》，同意将原募投项目“年产5万吨高镍
型动力电池三元正极材料、10万吨三元前驱体材料一体化项目”中投入三元正极材料子项的募集资金
投向变更为“年产5万吨（镍金属量）电池级硫酸镍项目”、“年处理15,000吨电池绿色高值化综合循环
建设项目”（以下简称“综合循环项目”）以及“年处理12,000吨电池黑粉高值化绿色循环利用项目”（以
下简称“绿色循环项目”），涉及变更投向的募集资金总金额均为原拟投向三元正极材料子项的募集资
金。

“综合循环项目”实施单位为南京华友锂电再生科技有限公司（筹），项目实施地点为江苏省南京
市江宁区滨江经济开发区新材料产业园。项目通过回收并处置电池极片、电池堆以及注液电芯，主要
产出电池黑粉、铜粒、铝锭等产品。项目预计实施周期为15个月，总投资规模为13,938.00万元，拟使
用募集资金金额为9,583.00万元；

“绿色循环项目”实施单位为衢州华友锂电再生科技有限公司（筹），项目实施地点为浙江省衢州
市高新产业技术园区。项目主要生产原材料为电池黑粉，项目投产后，主要产出产品为硫酸镍、硫酸
钴、碳酸锂以及硫酸锰等锂电池原材料。项目预计实施周期为26个月，项目总投资规模为63,161.00
万元，拟使用募集资金金额为46,735.69万元。

截至本回复公告日，“综合循环项目”和“绿色循环项目”均尚未进行投资，未使用的募集资金余额
合计56,318.69万元，募集资金存放于募集资金专户。

（二）后续拟采取措施
公司于2024年10月18日召开了第六届董事会第二十三次会议、第六届监事会第十四次会议，审

议通过《关于变更公开发行可转换公司债券部分募集资金投资项目的议案》，同意将原募投项目“综合
循环项目”和“绿色循环项目”变更为“广西华友新材料有限公司粗制氢氧化镍钴原料制备高纯电镍建
设项目”（以下简称“高纯电镍建设项目”），项目总投资为155,848万元，拟投入募集资金56,318.69万
元，占“华友转债”募集资金总额的7.41%。

关于“高纯电镍建设项目”的详细情况，详见公司于2024年10月19日在指定信息披露媒体和上
海证券交易所网站披露的《关于变更部分募投项目的公告》（公告编号：2024-096）。

（三）“综合循环项目”和“绿色循环项目”推进不及预期，进一步变更募投项目的具体原因
公司着力构建资源、新材料、新能源三大业务纵向一体化的产业链布局的同时，积极布局循环回

收业务，全力打造从镍钴锂资源开发、绿色冶炼加工、三元前驱体和正极材料制造到资源循环回收利
用的新能源锂电产业生态，因而计划实施“综合循环项目”和“绿色循环项目”，逐步加大循环回收板块
的投资力度。

但是，随着新能源汽车行业的蓬勃发展，动力电池技术不断取得突破，能量密度、安全性和整体性
能的持续提升，延长了电池的使用寿命和报废周期，也推迟了大规模动力电池“退役潮”的时间；此外，
电池良品率的提高使得废品电池的产出量持续减少。中国汽车工程学会数据显示，2023年我国退役
动力电池总量不足60万吨；动力锂电池回收行业市场数据显示，国内现有156家废旧锂离子电池回收
利用白名单企业，名义产能已达到379.3万吨/年，规划建设产能987.5万吨，现有废旧电池数量无法满
足当前已建及规划的电池回收利用产能需求。废旧电池的供需缺口，导致“综合循环建设项目”和“绿
色循环利用项目”面临原料供应不足的问题。

与此同时，电池材料技术的迅速升级加快了电池循环绿色冶炼技术的迭代更新。公司与锂电行
业龙头企业LG新能源合作，布局的“综合循环建设项目”和“绿色循环利用项目”专注于废旧三元电
池、极片预处理项目和三元黑粉冶炼，旨在通过先进的绿色冶炼技术提升电池回收的效率和环保性。
基于绿色冶炼技术的快速发展，公司与合作方不断探索更环保、安全且低成本的新技术，以提高电池
循环冶炼的效率和环保性，导致项目建设进度不及预期。

综上所述，为进一步优化公司内部资源配置和提高募集资金使用效益，公司决定将“综合循环建
设项目”和“绿色循环利用项目”变更为以自有资金投资，后续公司将视市场发展情况，适时推进项目
的建设，而计划将相关募集资金变更用于各项条件更为成熟的高纯电镍建设项目。

二、补充披露主要或重点投资项目名称、项目所在地、建设时间、项目进展，并补充主要产品，包括
三元前驱体、正极材料、镍和钴等产品的产能、产能利用率等

（一）公司重点投资项目名称、项目所在地、建设时间、项目进展
截至2024年6月30日，公司重要在建工程项目的具体情况如下表所示：

序号

1

2
3

4

项目名称
年产5万吨高镍型动力电池三元正极
材料、10万吨三元前驱体材料一体化

项目
年产5万吨（镍金属量）电池级硫酸镍

项目
年产 12万吨镍金属量氢氧化镍钴项

目

年产5万吨电池级锂盐项目

项目所在地

广西玉林

印尼

印尼

广西玉林

项目进展
主体厂房均已完工转固，
相关生产线处于安装调试

阶段

目前处于建设阶段

主体工程已实现达产，剩
余部分工程尚未转固

2024年3月完成自主验收

预计完工时间

2025年6月

2025年3月

主体工程已实现达产，剩
余部分工程尚未转固

碳酸锂产线主体工程已
实现达产，剩余部分工程

尚未转固

（二）钴产品、镍产品、三元前驱体产品、正极材料等主要产品的产能及产能利用率情况
产能利用率方面，最近两年一期公司钴产品产能较为稳定，伴随市场需求增加，钴产品产销规模

稳步增长，产能利用率持续保持在较高水平，2024年上半年产能利用率超过95%；镍产品产能快速增
加，伴随锂电材料高镍化发展趋势，市场需求快速增长，2022年和2023年产能利用率均在90%以上，
2024年上半年受新建产线产能爬坡期影响，产能利用率暂时有所下滑，但仍在70%以上。

三元前驱体和正极材料方面，2022年公司三元前驱体产能利用率超过80%，正极材料产能利用率
接近100%，但2023年和2024年上半年，伴随下游新能源汽车市场增速放缓以及全产业链各环节产能
的逐步释放，动力电池、锂电材料的供求关系发生逆转，出现阶段性、结构性叠加的产能过剩，行业相
关企业产能利用率均出现明显下滑。根据市场研究机构数据统计，2023年我国三元前驱体及三元正
极材料产能利用率不足 50%，2024年上半年产能利用率情况进一步下滑。2023年，公司三元前驱体
材料产能利用率超过60%，正极材料产能利用率超过80%，均高于行业平均水平，主要系因公司纵向
一体化产业链的多年投资布局，构建了规模化、低成本的领先竞争优势，相关产品市场竞争力相对较
强；2024年上半年，锂电材料市场竞争程度进一步加剧，公司适当控制了部分低毛利订单的承接节奏
和规模，因而在相关产品产能进一步增加的同时，产销规模并未同比例增长，产能利用率水平阶段性
有所下滑，后续伴随锂电材料市场行情逐步好转，公司相关产品的产能利用率水平有望稳步提升。

三、结合问题（2）相关指标、经营业绩、行业趋势、同行业可比公司等，说明公司大规模扩产的原因
及必要性，是否存在未来新增产能无法消纳风险，并说明在建工程是否存在减值风险，是否需计提减
值损失

（一）公司前期大规模扩产符合行业发展趋势，同行业可比公司亦进行大规模扩产融资
在“碳达峰、碳中和”总体目标引领“能源清洁化、交通电动化”发展趋势的大背景下，全球各国政

府及主要汽车厂商大力发展新能源汽车产业；作为主要中游产业，动力电池进入爆发期，全球动力电
池出货量从2011年的1.08GWh上升至2020年的137GWh，年复合增长率约为60%。作为锂电池产业
链的关键环节，三元前驱体及三元正极材料亦受新能源汽车及锂电池产业的快速增长带动而获得巨
大的市场空间。根据权威市场研究机构GGII调研数据，2019年全球三元正极材料出货34.3万吨，同
比增长44.7%，带动全球三元前驱体材料出货量33.4万吨，同时其预测2025年全球三元正极材料及前
驱体出货量将超过150万吨，增长空间巨大，亦将带动锂、钴、镍等金属材料需求量大幅提升。在该市
场环境及对未来的乐观预期大背景下，行业内企业纷纷在2019年前后陆续启动多渠道融资，推动产
能扩张，以满足不断增长的下游需求。

同行业可比公司同类产品近年产能扩张情况如下：
上市公司

洛阳钼业

容百科技2022年非公开

盛屯矿业2019年公开发
行可转债

盛屯矿业2021年非公开

盛屯矿业

格林美

中伟股份首次公开发行

中伟股份2021年向特定
对象发行

中伟股份2022年向特定
对象发行

投资项目

刚果（金）TFM铜钴矿混合矿开发项目

仙桃一期年产10万吨锂电正极材料项
目

遵义2-2期年产3.4万吨锂电正极材料
项目

韩国忠州1-2期年产1.5万吨锂电正极
材料项目

刚果（金）年产 30,000吨电铜、5,800吨
粗制氢氧化钴（金属量）湿法冶炼项目

卡隆威项目
年产 30万吨电池级硫酸镍、30万吨电
池级磷酸铁及 1万金属吨电池级钴产

品新能源材料项目
年产4万吨镍金属量高冰镍项目

年产20万吨高镍三元正极材料锂电池
新材料项目

印尼红土镍矿生产电池级镍化学品（硫
酸镍晶体）（5万吨镍/年）项目

与韩国ECOPRO公司签署动力电池用
NCA和NCM高镍前驱体材料

年产 10 万吨电池级高纯镍钴盐晶体
（硫酸镍、硫酸钴和氯化钴晶体）项目
高性能动力锂离子电池三元正极材料

前驱体西部基地项目

广西中伟新能源科技有限公司北部湾
产业基地三元项目一期

印尼基地红土镍矿冶炼年产 6万金吨
高冰镍项目

贵州西部基地年产 8万金吨硫酸镍项
目

广西南部基地年产 8万金吨高冰镍项
目

同类产品产能扩充规模
铜年均产量约20万吨，新增钴年均

产量约1.7万吨

10万吨/年锂电正极材料

3.4万吨/年锂电正极材料

1.5万吨/年锂电正极材料

3 万吨/年电铜、5,800 吨/年粗制氢
氧化钴

3万吨/年铜、3600吨钴/年
30万吨/年电池级硫酸镍、1万金属

吨/年电池级钴产品

4万吨/年镍金属量高冰镍
20万吨/年高镍三元正极材料锂电

池新材料

5万吨镍/年硫酸镍晶体

48000 吨/年 NCA＆NCM 高镍前驱
体

10万吨电池级高纯镍钴盐晶体

6万吨三元前驱体

三元前驱体产能 18 万吨/年，硫酸
镍溶液产能 11 万金吨/年（包括镍
溶解与MSP产线），硫酸钴溶液1万

金吨/年
6万金吨高冰镍

8万金吨硫酸镍

8万金吨高冰镍

公告时间

2021年8月

2022年3月

2019年6月

2021年6月

2021年9月

2021年12月

2022年8月

2019年1月

2020年4月

2021年6月

2020年12月

2021年6月

2022年6月

在持续增长的市场与较为激烈的竞争环境中，产能为行业内各大公司抢占市场份额的驱动力之
一。公司作为锂电材料行业的头部企业，在行业高速发展过程中大幅扩产符合行业当时的发展趋势，
在产能规划时并不存在产能过剩的情形，系顺应行业发展趋势、符合加强公司自身竞争力需要的举
措，有利于驱动公司抢占市场份额、扩大竞争力，具备合理性。

（二）公司已根据市场供需变化及时调整下游锂电材料端产能建设节奏和产业空间布局
公司已根据市场供需变化情况，及时调整了下游锂电材料端的产业空间布局，在暂缓投建国内产

能的同时推进锂电材料的国际化进程。国内方面，自我国锂电材料行业2023年开始出现三元正极材
料渗透率下降、下游去库存等情形导致三元正极材料及三元前驱体的供需关系发生变化，相关环节产
能出现过剩情形开始，公司已及时根据市场最新情况进行调整，暂缓国内三元前驱体及三元正极材料
新增产能建设。

在国内行业竞争加剧、海外产业保护政策频出、供应链主导权争夺日益激烈的大背景下，公司积
极推进产业链开放、国际化合作、全球化布局，与世界新能源汽车产业深度融合，产业互连、优势互补，
推动公司国际化高质量发展。在印尼，依托上游资源开发优势，公司推进产业链向下游延伸，华翔年
产5万吨硫酸镍项目有序推进，华能年产5万吨三元前驱体项目主体竣工并成功投料，进一步增强了
印尼镍产业协同优势，新能源锂电材料一体化发展模式在印尼逐步落地；在韩国，公司与LG合作的龟

尾正极项目部分产线投产，进军北美市场；在欧洲，匈牙利正极材料一期2.5万吨项目开工建设，公司
挺进欧洲市场迈出实质性步伐。

（三）公司新增产能消纳风险相对较低，在建工程不存在减值风险，无需计提减值损失
截至2024年6月末，公司在建工程账面价值为118.93亿元，其中属于三元前驱体、正极材料相关

的在建工程账面价值为52.58亿元，占比为44.21%，剩余部分以上游资源端项目为主。公司上游资源
端项目产能利用率较高，且资源端项目产出的产品成本优势明显，新增产能的消纳风险相对较低；公
司三元前驱体、正极材料相关项目产能利用率水平阶段性有所下滑，后续伴随锂电材料市场行情逐步
好转，公司相关产品的产能利用率水平有望稳步提升。

公司三元前驱体、正极材料相关新增产能的消纳风险相对较低，具体分析如下：
（1）新能源锂电行业依然具备长期增长潜力，为公司前期大规模扩产提供了广阔的消纳空间
2014至2023年，我国汽车销售量由2014年的2,349万辆增长至2023年的3,009万辆，十年间销量

增长660.21万辆。而新能源汽车发展迅猛，产销量不断增长，渗透率不断提升。2023年，我国新能源
汽车销量达到 949.52 万量，同比增长 37.88%，维持高速增长趋势，新能源汽车整体渗透率达到
31.55%，较2022年提升6个百分点。其中新能源乘用车渗透率达到35.7%，较2021年提升8.1个百分
点。2024年 1-6月，我国新能源汽车销量达到 494.4万辆，同比增长 32%，新能源汽车渗透率已达到
35.2%，较2023年提升3.6个百分点。中汽协预测，2024年新能源乘用车销量将达到1,150万辆，预计
未来新能源车的渗透率仍会持续提升。根据高工产研预测，至2025年我国新能源汽车渗透率预计达
到44.8%。

新能源汽车广阔的市场前景带来了锂电材料全产业链的巨大商机。报告期内，锂电产业延续增
长态势，据GGII数据，2024上半年全球动力电池装机量约 346.5GWh，同比增长 15%。但受电池降本
因素影响，磷酸铁锂电池凭借低成本优势抢占部分市场，三元电池装机占比有所下行，对三元材料需
求拉动有限。据GGII数据，2024上半年国内锂电正极材料市场出货量134万吨，其中三元正极材料出
货30万吨，同比微减1%。但高镍、高电压三元材料因在能量密度、轻量化和低温性能等方面具备显
著优势，随着镍、钴、锂等核心金属原料价格大幅回落，三元材料性价比将明显提升，三元材料的市场
份额有望回升。同时，在新能源车、储能系统及eVTOL低空飞行器等产业技术路径向高能量密度发展
的趋势下，半固态、固态电池产业化提速，材料体系全面优化，驱动正极材料向高性能方向迭代升级，
高镍三元电池有望得到加速推广与普及，硫酸镍及上游镍原材料的需求预计将恢复高速增长。

（2）领先的行业地位、一体化的产业链布局、行业内一流的客户资源为公司新建产能的消化提供
保障

行业地位方面，公司是全球锂电正极材料和三元前驱体产品主要供应商之一，产销规模和技术开
发能力处于行业前列；公司是中国最大的钴产品供应商，产销规模位居世界前列。

产业链布局方面、经过多年的发展，已形成从镍钴锂资源开发、有色精炼、新能源材料研发制造
上、中、下游一体化的产业链条，链条间紧密连接、高效协同，实现从资源开发到镍钴锂化学品到三元
材料的协调协同。公司统筹海外资源、国内制造、全球市场，全力以赴拓市场、增订单、提负荷，主营产
品出货量稳中有增，经营业绩企稳回升，产业一体化优势进一步凸显。

客户资源方面，公司全面深化客户合作，在深入巩固国内市场的基础上，持续加大海外市场开拓
力度。与LGES、大众等世界知名电池、整车企业共同探索锂电材料产业一体化新路径，与远景AESC、
亿纬锂能、BMW等客户签订项目定点协议，推动产业链深度合作，增强客户粘性。截至目前，公司主
要产品已覆盖宁德时代、LGES、三星SDI、国轩高科、亿纬锂能、远景AESC等全球动力电池品牌企业，
广泛应用于特斯拉、BMW、Stellantis、大众、现代、通用、福特、戴姆勒、雷诺、极氪、长安、吉利汽车等国
内外知名电动汽车，市场地位进一步提升。

综上，公司目前虽然受到原料金属市场行情下行以及行业阶段性、结构性产能过剩的影响，导致
公司三元前驱体和正极材料产能利用率有所下降，但是公司资源端项目产能利用率处于较高水平，且
资源端项目产出的产品成本优势明显，相关在建工程减值风险较低。而三元前驱体及正极材料项目
虽受到行情影响较大，但新能源锂电行业具备长期增长潜力和消纳空间，公司领先的行业地位、一体
化的产业链布局、行业内一流的客户资源能为公司新建产能的消化提供保障，因此公司新增产能消纳
风险相对较低，在建工程不存在减值风险，无需计提减值损失。

（四）年审会计师发表的意见结论
1、核查过程
（1）访谈公司管理层，了解公司前期大规模扩产的原因，结合新能源汽车行业发展趋势、同行业

可比公司扩产情况，判断公司大规模扩产的必要性；
（2）了解公司主要产品的产能利用率，结合行业发展趋势和公司领先的行业地位等，判断公司新

增产能的消纳风险以及在建工程的减值风险；
2、核查结论
经核查，年审会计师认为：
公司在行业高速发展过程中大幅扩产符合行业当时的发展趋势，同行业可比公司亦大幅扩产，在

产能规划时并不存在产能过剩的情形，系顺应行业发展趋势、符合加强公司自身竞争力需要的举措，
有利于驱动公司抢占市场份额、扩大竞争力，具备合理性。公司新增产能消纳风险相对较低，进而在
建工程不存在减值风险，无需计提减值准备。

四、结合主要在建项目预算总数、剩余资金需求、公司债务情况和未来筹集计划，说明公司是否具
备充足的资金来源，相关投资对偿还债务是否会产生重大不利影响

（一）公司货币资金余额及债务情况
公司主要在建项目为“年产5万吨（镍金属量）电池级硫酸镍项目”、“年产5万吨高镍型动力电池

三元正极材料、10万吨三元前驱体材料一体化项目”、“年产12万吨镍金属量氢氧化镍钴项目”、“年产
5万吨电池级锂盐项目”等正在进行的建设项目。

关于公司货币资金及债务情况的分析详见本公告“问题2”之“三、结合公司货币资金余额、有息负
债规模、债务结构、短期偿债能力、日常经营周转资金需求、同行业可比公司等，说明公司是否存在潜
在债务风险，如存在，请予以充分提示并说明拟采取的应对措施”。

（二）主要在建工程项目资金情况
单位：万元

项目名称

年产 5万吨（镍金属
量）电池级硫酸镍项

目
年产5万吨高镍型动
力电池三元正极材
料、10万吨三元前驱
体材料一体化项目

年产 12 万吨镍金属
量氢氧化镍钴项目

年产5万吨电池级锂
盐项目

合计

预算总数

144,072.00

561,777.00

1,380,852.44

191,675.12

2,278,376.56

尚需投资入
资金

25,018.03

96,521.00

72,176.22

65,585.00

259,300.25

资金来源

募集资金和其他
来源

募集资金、金融
机构贷款和其他

来源

金融机构贷款和
其他来源

募集资金、金融
机构贷款和其他

来源

--

建设进度是否与
计划匹配

是

是

是

是

--

预计完工时间

2025年3月

2025年6月

主体工程已实现达
产，剩余部分工程

尚未转固
碳酸锂产线主体工
程已实现达产，剩
余部分工程尚未转

固
--

是否具备充足
资金来源

是

是

是

是

--
截至2024年6月末，公司主要在建工程项目预计剩余资金需求合计为25.93亿元，考虑到拟变更

的“高纯电镍建设项目”预计剩余资金需求约8亿元，公司预计在建项目未来资金需求约34亿元左右。
截至 2024年 6月末，除募集资金和受限资金外，公司理论上可以用于支付的货币资金金额为

126.24亿元，2024年1-6月公司经营活动产生的现金流量净额为27.64亿元。此外，公司在各家商业
银行信用评级较高，截至2024年6月末已取得主要合作金融机构授信总额约为817.76亿元，其中，已
使用授信额度564.02亿元，未使用授信额度253.74亿元，因此公司账面货币资金和未使用授信额度足
以支持主要在建项目的剩余资金支出需求，资金来源较为充足，相关投资对偿还债务不会产生重大不
利影响。

4、关于存货。根据披露，2022年末至 2024年半年度，公司存货账面余额分别为 182.68亿元、
161.36亿元、144.53亿元，占流动资产的比重均超 25%，占比较高；分别计提存货跌价准备 5.76亿元、
3.73亿元、2.39亿元，计提比例分别为3.16%、2.31%、1.66%，计提比例逐年下降，其中原材料余额93.62
亿元，计提比例由0.78%降至0.54%。但公司称报告期内镍、锂等主要金属市场价格出现较大幅度下
跌，与公司计提比例变动趋势不一致。

请公司：（1）分产品类别列示存货的具体内容，包括名称、数量、金额、库龄等，并结合采购备货政
策、同行业可比公司、历史销售情况、在手订单等，说明公司存货规模较大的原因及合理性；（2）结合原
材料的成本及价格变化等，说明对原材料跌价准备计提测算过程，并结合公司存货构成、下游需求、减
值测试过程等，说明存货跌价准备计提比例下降的原因及合理性，相关计提是否准确、充分。请会计
师发表意见。

公司回复：
一、分产品类别列示存货的具体内容，包括名称、数量、金额、库龄等，并结合采购备货政策、同行

业可比公司、历史销售情况、在手订单等，说明公司存货规模较大的原因及合理性
（一）分产品类别列示存货的具体内容
2024年6月末，公司分类别存货明细情况如下：
1、原材料
单位:万元

项目
钴原料
铜原料

钴铜原料
镍原料
锂原料
再生料

三元前驱体原料
正极材料原料

辅料及备品备件
小计

金额
59,943.87
74,527.41
7,093.31

256,212.43
103,362.02
14,086.02
6,484.71

124,799.78
289,731.80
936,241.35

一年以内
57,212.83
74,527.41
3,963.92

256,212.43
102,125.92
14,086.02
6,484.71

122,819.37
222,239.55
859,672.16

一年以上
2,731.04
3,129.39
1,236.10

1,980.41
67,492.25
76,569.19

2024年6月末公司原材料中，正极材料原料实物量为11,495.48吨，其余金属原料所含金属量合计
为167,296.93吨。

2、委托加工物资
单位:万元

项目
钴原料
镍原料
锂原料

三元前驱体原料
正极材料原料

其他
小计

金额
130.77

15,221.26
2,772.44
9,587.07
562.63
5,157.39
33,431.56

一年以内
130.77

15,221.26
2,772.44
9,587.07
562.63
5,157.39
33,431.56

一年以上

2024年6月末公司委托加工物资中，正极材料原料实物量为77.62吨，其余金属原料所含金属量
合计为2,235.57吨。

3、在产品
单位:万元

项目
钴金属
镍金属
铜金属
锂金属
再生料

正极材料在产品
三元前驱体在产品

其他
小计

金额
48,700.51
113,497.29
7,242.50
6,837.05
14,174.77
11,498.14
20,234.12
5,308.42

227,492.80

一年以内
48,700.51
113,497.29
7,242.50
6,837.05
14,174.77
11,498.14
20,234.12
5,308.42

227,492.80

一年以上

2024年6月末公司在产品中，正极材料在产品实物量为1,163.99吨，其余金属原料所含金属量合
计为28,429.72吨。

4、库存商品
单位:万元

项目
镍产品
钴产品
铜产品
锂产品

三元前驱体
正极材料

其他
小计

金额
125,749.75
44,615.05
5,589.15
9,687.58
31,047.08
26,284.40
5,126.53

248,099.54

一年以内
125,749.75
41,882.67
5,580.93
9,683.52
26,215.89
25,529.77
5,126.53

239,769.06

一年以上

2,732.38
8.22
4.06

4,831.19
754.63
8,330.48

2024年6月末公司库存商品实物量合计为27,444.74吨。
2024年6月末，公司原材料、库存商品中存在部分库龄1年以上的存货，库龄1年以上的存货金额为

84,899.67万元，占期末存货余额的比例分别为5.87%，占比较低。库龄1年以上的原材料主要包括辅料
及备品备件、部分金属原料，其中，库龄1年以上的辅料及备品备件期末余额为67,492.25万元，金额较
大，主要系公司资源业务布局在刚果（金）、津巴布韦及印尼等国家，当地生产所需的辅料、备品备件基本
依赖国内供应，由于该等物资不易变质或损坏，且考虑到国内供应周期较长、物流成本较高等因素，为确
保正常生产，公司储备较多辅料及备品备件。部分物资消耗较慢，导致库龄1年以上的辅料及备品备件
余额较大。库龄1年以上的金属原料期末余额为9,076.94万元，主要系部分原料因配料等原因未及时投
入生产所致。金属原料性质稳定，不易因时间推移而变质或失效。库龄1年以上的库存商品期末余额
为8,330.48万元，主要系三元前驱体。部分客户由于下游需求调整，要求公司延期发货所致。

（二）公司采购备货政策
公司构建了从镍钴锂资源开发、绿色冶炼加工、三元前驱体和正极材料制造到资源循环回收利用

的一体化产业链布局，各产业采购模式详见“5关于预付款、二、（一）”。公司外部采购的原材料根据生
产计划进行采购，并综合考虑钴镍锂矿等原料海运进口时间等，且会根据市场价格走势采取灵活机动
的采购备货策略。

公司一体化产业链长，近几年产能快速扩张，生产规模不断扩大，库存储备规模相应扩大。同时，
公司生产所需钴镍锂矿等原材料主要从非洲和印尼进口，采购周期通常为2-3个月，时间相对较长，
因而为确保产品生产稳定有序开展，原材料库存储备相对较多。

（三）同行业可比公司
2022年末、2023年末及2024年6月末，同行业可比公司存货账面余额及占流动资产比例情况如下：
单位：万元

项目

洛阳钼业

盛屯矿业

中伟股份

格林美

容百科技

平均值

华友钴业

2024年6月30日

存货账面余额

2,133,363.74
779,495.75
849,536.83
847,468.90
158,255.06
953,624.06
1,445,265.26

占 比 流 动 资
产比例（%）

22.30
40.99
26.84
36.17
10.55
27.37
28.85

2023年12月31日

存货账面余额

2,605,272.49
699,382.46
805,478.56
899,959.49
163,700.94
1,034,758.79
1,613,608.55

占比流动资产
比例（%）

31.15
38.86
26.88
36.61
10.89
28.88
32.84

2022年12月31日

存货账面余额

2,250,191.28
677,843.49
972,530.54
784,593.82
331,772.19
1,003,386.26
1,826,845.69

占 比 流 动 资
产比例（%）

26.26
41.74
29.84
35.59
19.38
30.56
36.85

2022年末、2023年末及 2024年 6月末，公司存货账面余额占流动资产的比例略高于同行业可比
公司平均值，主要系公司受构建的新能源锂电材料产业链一体化投资扩产项目陆续投产影响，生产规
模扩大，库存储备规模相应扩大。

（四）历史销售情况及存货周转率
2022年、2023年及2024年1-6月，公司各期销售情况及存货周转率如下：
单位：万元

项目
营业收入
营业成本
期初存货
期末存货

存货周转率（次/年）

2024年1-6月
3,005,031.46
2,507,208.43
1,576,340.13
1,421,335.82

1.67

2023年
6,630,404.75
5,694,877.33
1,769,202.27
1,576,340.13

3.40

2022年
6,303,378.55
5,131,370.42
903,495.70
1,769,202.27

3.84
注：2024年1-6月，存货周转率指半年周转次数，以下同

2022年、2023年及2024年1-6月，公司存货周转率与同行业可比公司对比情况如下：
单位：次/年

项目
洛阳钼业
盛屯矿业
中伟股份
格林美

容百科技
平均值

华友钴业

2024年1-6月
2.65
1.23
2.14
1.81
4.14
2.39
1.67

2023年
5.28
3.28
3.36
3.36
8.58
4.77
3.40

2022年
5.30
3.79
3.72
3.61
11.01
5.49
3.84

上述各期内，公司存货周转率总体水平偏低，且低于同行业可比公司平均值，主要系与公司采购
模式和产业链多环节布局等因素相关。公司原材料主要从非洲、印尼等进口。受海运物流影响，采购
期相对较长，为确保生产经营稳定有序开展，原材料库存储备较多。同时由于公司构建从镍钴锂资源
开发、有色精炼、新能源材料研发制造上、中、下游一体化的产业链条，生产规模扩大，原材料备货需求
增加。

（五）在手订单
公司主要销售钴产品、铜产品、镍产品、锂产品、三元前驱体、正极材料和镍中间品等产品，主要产

品在手订单情况如下：
1、钴产品
公司钴产品包括四氧化三钴、氢氧化钴、硫酸钴、氯化钴等，产品均为行业内标准化产品，销售合

同基本以具体订单形式。
2、铜产品
公司铜产品主要为电积铜，具有较强的市场流通性。与大型铜冶炼企业相比，公司铜产量规模相

对较小。公司铜产品主要生产基地在刚果（金），为提高管理效率，公司与国际知名大宗贸易商荷兰托
克签订框架协议，将刚果（金）生产的铜产品集中销售给荷兰托克。

3、镍产品
公司镍产品主要包括电解镍、硫酸镍等。其中，公司所产电解镍为伦敦金属交易所、上海期货交

易所注册交割品牌，具有较强的市场流通性，可用于期货合约的履约交割，产品易变现。硫酸镍为行
业内标准化产品，销售合同基本以具体订单形式。

4、锂产品
公司锂产品主要为碳酸锂，碳酸锂为行业内标准化产品，销售合同基本以具体订单形式。
5、三元前驱体
公司三元前驱体产品销售多为框架性长单合同，合同签订一段时间内的销售总量，同时根据市场

行情动态调整实际销售量。如2023年公司与POSCO CHEMICAL CO.,LTD签订执行期间为2023-2025
年的框架性长单合同。

6、正极材料
公司正极材料销售多为框架性长单合同，合同约定双方在一定期间内开展战略合作，合同未约定

具体销售量，根据市场行情开展销售业务，实际销售以具体订单为准。2023年、2024年公司与多家头
部电池企业签订框架性长单合同。

7、镍中间品
公司印尼资源业务板块所产镍中间品由股东包销，根据包销协议约定的比例，公司将产品销售给

各股东。公司产出后，即按照约定比例销售给股东，不存在变现压力。
综上，公司存货规模较大主要受一体化产业链长、生产规模扩大和原料采购周期较长等因素的影

响，符合公司业务模式，具有商业合理性。
二、结合原材料的成本及价格变化等，说明对原材料跌价准备计提测算过程，并结合公司存货构

成、下游需求、减值测试过程等，说明存货跌价准备计提比例下降的原因及合理性，相关计提是否准
确、充分。请会计师发表意见。

（一）主要金属市场价格变化
公司主要原材料在采购计价方面，钴、镍、铜原料的采购定价主要与国际市场金属交易价格挂钩，

碳酸锂等原材料采购价格主要参考电池级碳酸锂市场价格，三元前驱体采购价格主要参考镍、钴等金
属的市场价格，结合产品的技术含量和市场供需情况来综合定价。2022年至2024年上半年，钴、镍、
铜、碳酸锂市场价格趋势如下：

1、钴镍铜市场价格走势图

2、碳酸锂市场价格走势图

市场价格变动原因分析如下：
1、MB钴价
随着刚果（金）、印尼钴产量增加带来供给量增加，新能源汽车增速放缓等导致需求下降，供需关

系变化导致钴价大幅回落。
2、LME镍价
LME镍价在2022年3月因逼仓事件等因素出现短期暴涨，受全球经济增速放缓以及印尼镍供货

量增加等因素影响，镍价整体大幅下跌。
3、LME铜价
2022年，受全球经济和市场环境影响，LME铜价经历了快速上升再触底反弹的阶段，并于2023年

窄幅震荡。2024年上半年，受美联储降息、风电等新兴产业发展等影响，铜需求持续增长，而全球多个
国家铜矿产量低于预期，供需格局的变动导致铜价短期大幅上涨。

4、碳酸锂价格
2022年，随着新能源汽车和储能市场的增长，锂电池需求旺盛，碳酸锂价格持续走高。2023年以

来，行业供给增加，新能源汽车增速放缓等导致需求下降，供需结构变化导致碳酸锂价格整体大幅下
跌。

（二）存货跌价准备计提过程
2024年6月末，公司存货跌价准备计提过程如下：
1、库存商品
单位：万元

存货名称

三元前驱体
钴酸锂

三元正极材
料

小计

单位

T
T
T

结存实物量

4,090.66
495.66
1,415.45
6,001.77

结存金额

a
31,047.08
6,193.82
20,090.58
57,331.48

估计售价

b
24,572.66
6,230.34
15,994.58
46,797.58

预计加工成
本
c

预计销售税
费
d

1,662.09
293.31
794.35
2,749.75

可变现净值

e=b-c-d
22,910.57
5,937.03
15,200.23
44,047.83

跌价准备

f=a-e
8,136.51
256.79
4,890.35
13,283.65

2、在产品
单位：万元

存货名称

三元前驱体在
产品

正极材料在产
品

小 计

单位

T
T

结 存 实
物量

1,163.99
1,163.99

结存金属量

钴

238.51

238.51

镍

2,227.02

2,227.02

铜 锂

结存金额

a
20,234.12
11,498.14
31,732.26

估计售价

b
91,249.01
10,270.77
101,
519.78

预计加工
成本

c
66,552.93
755.60

67,308.53

预计销售
税费

d
5,849.92
87.30

5,937.22

可 变 现 净
值

e=b-c-d
18,846.16
9,427.87
28,274.03

跌价准备

f=a-e
1,387.96
2,070.27
3,458.23

3、委托加工物资
单位：万元

存货名称

三元前驱体原
料

正极材料原料

小 计

单位

T
T

结存实物
量

87.68
87.68

结存金属量

钴

213.3
4

213.3
4

镍

257.74

257.74

铜 锂

结存金额

a
9,587.07
562.63

10,149.70

估计售价

b
13,814.86
558.13

14,372.99

预计加工
成本

c
4,541.78
180.61
4,722.39

预计销售
税费

d
1617.63
11.04

1,628.67

可 变 现 净
值

e=b-c-d
7,655.45
366.48
8,021.93

跌价准备

f=a-e
1,931.62
196.15
2,127.77

4、原材料
单位：万元

存货名称

再生料
正极材料原

料

小 计

单
位

T
T

结 存 实
物量

11,
495.48

11,
495.48

结存金属量

钴

409.86

409.86

镍

866.71

866.71

铜

30.43

30.43

锂

903.64

903.64

结存金额

a
14,086.02
124,
799.78

138,
885.80

估计售价

b
18,430.53
236,398.97
254,829.50

预计加工
成本

c
3,908.17
112,
246.92

116,
155.09

预计销售
税费

d
1,561.61
3,286.79
4,848.40

可 变 现 净
值

e=b-c-d
12,960.75
120,865.26
133,826.01

跌价准备

f=a-e
1,125.27
3,934.52
5,059.79

（三）说明存货跌价准备计提比例下降的原因及合理性
2022年末、2023年末及2024年6月末，公司存货跌价准备及其计提比例如下：
单位：万元

项目
存货跌价准备(A)

存货余额(B)
存货跌价计提比例(A/B)

2024.6.30
23,929.44

1,445,265.26
1.66%

2023.12.31
37,268.43

1,613,582.81
2.31%

2022.12.31
57,643.43

1,826,845.69
3.16%

2022年末、2023年末及2024年6月末，公司存货跌价准备计提比例分别为3.16%、2.31%、1.66%，
逐年下降，主要原因如下：

1、存货结构变化
为公司发展提供更具成本竞争优势的原料保障，近几年公司布局印尼镍资源开发业务、津巴布韦

锂矿项目开发。2022年，印尼年产6万吨镍金属量氢氧化镍钴项目于2022年上半年正常生产，印尼年
产4.5万吨镍金属量高冰镍项目于2022年四季度正常生产；2023年，印尼年产12万吨镍金属量氢氧化
镍钴项目于2023年下半年正常生产，津巴布韦Arcadia锂矿项目于2023年上半年正常生产。随着津
巴布韦锂矿项目投产运营、印尼镍资源开发纵深推进，公司2023年末、2024年6月末存货构成中，资源
业务端供给的低成本的原料及其形成的产品占比较2022年末明显提高，该部分存货不存在跌价，故
2023年末、2024年6月末存货跌价准备计提比例较2022年末下降。

2、价格变化
2022年至 2024年上半年，钴、镍、铜、碳酸锂下游需求及市场价格变化详见“4关于存货、二、

（一）”。2023年末、2024年 6月末，公司存货跌价准备主要系三元前驱体、正极材料产品及其原料形

成。2023年，钴价总体仍呈现下跌趋势，镍价持续下跌，锂价整体大幅下跌，受基础金属价格下跌及市

场供需关系影响，三元前驱体、正极材料价格整体大幅下跌；2024年1-6月，镍、钴、锂金属价格变动幅

度较小，相应三元前驱体、正极材料价格整体变动幅度较小，故公司2024年6月末存货跌价准备计提

比例较2023年末下降。受2023年、2024年1-6月金属价格变动幅度变化的影响，2024年6月末存货

跌价准备计提比例较2023年末有所下降。

三、年审会计师发表的意见结论

（一）核查程序

1、了解公司与存货相关的内部控制制度，评价其设计是否有效，并测试相关内部控制的运行有效性；

2、获取公司各期末存货结存清单、库龄统计表，并结合公司采购备货政策、同行业可比公司、历年

销售及存货周转率、在手订单等，分析公司存货规模较大的原因及合理性；

3、获取主要金属市场价格统计表，复核公司存货跌价准备计提过程，检查公司存货跌价准备的准确

性、充分性，并结合存货构成、下游需求及价格变化等，分析存货跌价准备计提比例下降的原因及合理性。

（二）核查结论

经核查，年审会计师认为：

1、公司存货规模较大主要受一体化产业链长、生产规模扩大和原料采购周期较长等因素的影响，

符合公司业务模式，具有商业合理性；

2、存货跌价准备计提比例下降主要系受存货结构变化及价格变化影响，原因合理，相关计提准

确、充分。

5、关于预付款项。2021年末至2024年半年度，公司预付款项余额分别为10.50亿元、16.35亿元、

18.11亿元、23.39亿元，连年增长，前五名预付款项期末余额占比为48.06%。其中，账龄1年以内、1-2
年、2-3年、3年以上的余额分别为21.54亿元、1.46亿元、0.06亿元、0.34亿元。

请公司：（1）补充披露预付款项前五名对象的具体情况，包括但不限于名称、关联关系、交易内容、

交易金额、预付账龄、预付比例、相关资产或服务交付周期等；（2）结合采购模式、采购对象及内容、资

金安排、同行业可比公司情况等，说明预付款项连续多年增长的原因，并说明预付款项是否实际流向

关联方。请会计师发表意见。

公司回复：

一、补充披露预付款项前五名对象的具体情况，包括但不限于名称、关联关系、交易内容、交易金
额、预付账龄、预付比例、相关资产或服务交付周期等

截至2024年6月30日，预付款项前五名对象具体情况如下：
单位：万元

单位名称

惠州亿纬锂能股份有限公
司

中华人民共和国海关

KUVIMBA MINING HOUSE
(PVT) LTD

TRAFIGURA PTE. LTD.
埃珂森（上海）企业管理有

限公司

是否
关联方

否

否

否

否

否

交易内容

镍湿法中间品

采购矿料预付进口增
值税

锂精矿等

镍湿法中间品

镍、钴湿法中间品

账面余额

34,617.11
34,473.39
17,817.00
15,942.25
8,810.33

预付账龄

1年以内

1年以内

1年以内

1年以内

1年以内

2024 年 1- 6 月交
易金额

45,087.53
32,803.36

21,773.57
396.61

（续上表）
（下转D22版）


