临邑县碳基新材料产业集群
索通发展股份有限公司（临邑基地）企业分析报告
（本报告数据来源于企业公开披露信息、交易所公告、巨潮网、东方财富、天眼查/企查查工商登记、公司官网及地方权威媒体等公开渠道，统计时点截至最新披露信息。部分非上市企业财务数据未公开，已如实标注，未作虚构。）
一、公司基本概况
（一）工商信息
索通发展股份有限公司（股票代码：603612.SH）为A股上市公司，主营预焙阳极、锂离子电池负极材料及薄膜电容器，是国内预焙阳极行业龙头及A股唯一以预焙阳极为主业的上市公司。临邑基地系索通发展在山东省德州市临邑县布局的重要生产基地之一，属于“临邑县碳基新材料产业集群”核心企业。公司董事长（实控人代表）为郎光辉。
（二）组织架构
索通发展为控股型集团，下设多家预焙阳极生产基地（含临邑基地）、负极材料子公司及电容器业务单元，设有研究院与数智化运营平台，集团对基地实行产销协同与集中采购管理。
（三）发展沿革
公司由预焙阳极单品起步，逐步扩张至预焙阳极龙头，并拓展锂电负极材料、薄膜电容器等新业务。近年通过索通创新二期、陇西索通等预焙阳极项目投产持续释放产能；临邑基地作为山东布局的重要一环持续贡献产量。
（四）企业定位与主营业务
公司战略定位为“预焙阳极+锂电负极+电容器”的碳基材料平台。预焙阳极为核心主业（2025年收入占比约90.89%），主要用于电解铝阳极；临邑基地承担部分预焙阳极产能。
二、业务层面分析
（一）业务结构与收入构成
2025年主营构成：预焙阳极收入160.81亿元（占比90.89%），锂电负极材料6.38亿元（3.61%），电容器1.50亿元（0.85%）。地区上内销占比约67.79%，出口约27.56%。
（二）主要产品/服务
预焙阳极（电解铝关键耗材）、锂离子电池负极材料、薄膜电容器。预焙阳极是公司兼具规模与成本优势的核心产品。
（三）客户分析
预焙阳极客户为国内外大型电解铝企业，2024年前五大客户销售金额63.81亿元、占比46.4%，客户集中度较高但均为行业龙头，合作关系稳定。
（四）供应商与采购
主要采购石油焦、煤沥青等原料，2024年前五大供应商采购金额35.24亿元、占比30.73%。
（五）产能/资源/牌照
公司预焙阳极产能行业领先，近年新增索通创新二期（34万吨）、陇西索通（30万吨）等项目投产，临邑基地为山东产能组成部分。具备规模、技术与出口资质优势。
（六）销售与渠道
以直供电解铝企业为主，内外销结合，出口面向海外铝企。
（七）经营数据与市场占有率
2025年营业总收入176.93亿元，预焙阳极产销量持续增长（2024年销量同比+11.35%）。公司在国内预焙阳极出口与产量方面位居行业前列。
三、财务报表分析
（一）近三年主要会计数据（单位：亿元）
	指标
	2023年
	2024年
	2025年

	营业总收入
	153.11
	137.50
	176.93

	归母净利润
	-7.23
	2.72
	7.47

	销售毛利率
	（低位）
	9.20%
	（回升）

	资产负债率
	（约56%）
	60.82%
	（约60%）


注：2023年归母净利润为亏损7.23亿元；2024年扭亏为盈，归母净利润2.72亿元；2025年延续改善至7.47亿元。数据来源于公司2024、2025年年报及业绩趋势披露。
（二）盈利分析
2023年受预焙阳极价格下行影响出现亏损；2024年毛利率回升至9.20%、净利率3.27%，实现扭亏；2025年盈利进一步改善。盈利随预焙阳极价格与产能利用率波动。
（三）资产质量
2024年末总资产176.15亿元，固定资产占比上升（较上年+23.31%），存货账面27.42亿元（占净资产53.03%），资产以生产装置与营运原料为主。
（四）负债与偿债
2024年末资产负债率60.82%，有息负债率约76.19%，流动比率1.29、速动比率0.90，债务以项目贷款与营运资金借款为主，偿债依赖经营回款与再融资。
（五）现金流分析
2024年经营活动现金流净额4.26亿元（同比-74.17%，因铺底原料等营运资金增加）；投资活动净流出6.99亿元（产能建设）；筹资净流出2.25亿元。
（六）关键指标横向对标
索通发展为预焙阳极A股唯一龙头，毛利率与产能利用率优于中小同行；与电解铝配套耗材企业相比具备规模与出口双重优势。
四、公司治理、管理与人力资源
（一）治理结构
作为A股上市公司，索通发展建立了股东大会、董事会、监事会及经理层规范治理结构，信息披露合规。
（二）管理层
董事长郎光辉；2024年末员工总数5591人。管理层具备碳基材料产业长期经验。
（三）组织与内控
集团化管控，推行数智化设备管理系统提升生产效率与内控水平；建立采购、销售、资金集中管理制度。
（四）人力资源
2024年人均创收245.93万元、人均创利4.87万元，研发与生产技术队伍稳定，具备持续工艺改进能力。
五、核心竞争力
一是规模与成本优势：预焙阳极产能行业领先，单吨成本具竞争力；二是客户壁垒：与国内外龙头铝企长期绑定，前五大客户占比高且稳定；三是技术优势：数智化生产与煅后焦—阳极一体化工艺；四是出口优势：海外销售占比约27%，规避单一市场波动；五是平台化延伸：负极材料与电容器培育第二曲线。
六、风险分析
一是价格风险：预焙阳极价格2023年跌幅超20%致巨亏，价格波动直接冲击盈利；二是客户集中风险：前五大客户占比高；三是债务风险：有息负债率偏高；四是新业务风险：负极材料行业产能过剩、盈利承压；五是原料风险：石油焦、煤沥青价格联动。公司通过产能释放、数智化降本、客户多元化与套期保值应对。
七、融资需求（与山东投资协同）
索通发展作为上市公司融资能力较强，但可探讨：一是供应链金融：围绕石油焦/煤沥青采购与预焙阳极销售，为上下游提供应收账款融资与存货质押；二是融资租赁：临邑等基地技改与环保设备直租/回租；三是保理：对销售应收账款开展保理盘活；四是产业基金合作：在负极材料与电容器新业务上探讨股权或可转债协同。
八、综合评价、发展展望与建议
索通发展是预焙阳极绝对龙头，2024年扭亏、2025年盈利持续改善，临邑基地是集团山东产能重要组成。建议：一是继续释放产能、提升高毛利产能占比；二是严控有息负债与原料价格风险；三是借助山东投资在供应链金融与产业基金上的资源，优化资金与扩产节奏。综合看，公司行业地位稳固，盈利弹性来自价格周期与产能利用率。
数据来源说明：索通发展2024年、2025年年度报告（巨潮网）、东方财富/同花顺财务数据、公司官网、中证网/证券时报等公开报道。临邑基地为索通发展在山东布局的生产基地之一。
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