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路德环境科技股份有限公司
投资者关系活动记录表

                                           编号：LDHJ 2022-053至055
	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            ■电话会议
■网络会议            □其他

	参与单位名称
	公司于2022年10月27日-31日共组织5场线上投资者交流会，东吴证券、中泰证券、天风证券、中信建投资管、红土创新、感叹号投资、广发自营、国信自营等120余家机构参与。名单详见附件清单。
重要提示：参会人员名单由组织机构提供并经整理后展示。公司无法保证参会人员及其单位名称的完整性和准确性，请投资者注意。

	地点
	进门财经平台、腾讯会议

	上市公司接待
人员姓名
	董事长、总经理：季光明（10月27日晚）
副总经理、董事会秘书：刘菁
财务副总监：秦学仁（10月27日晚）
证券事务代表：俞大奎

	投资者关系活动
主要内容介绍
	2022年10月27日至31日投资者交流中，公司董事长、总经理季光明先生，副总经理、董事会秘书刘菁女士向广大投资者解读公司前三季度生产经营及业绩情况，并就投资者关心的问题在合规范围内与调研人员进行了沟通。以下为活动纪要：
一、公司前三季度生产经营情况概述
（一）整体经营情况
1、聚能发力推动转型升级，生物板块业绩贡献提升显著。
沐政策甘露，抓市场机遇，占资源高点，保先发优势。在国家倡导饲料粮豆粕、玉米减量替代，畜牧养殖产业链“禁抗、减抗、限抗”，白酒产业重视环保循环发展等多重政策利好支持下，公司集中资源发力白酒糟生物发酵饲料业务，持续深化产业结构转型升级。
2022年初至今，公司完成古蔺路德技改扩能，金沙路德投建即将完工，先后在赤水河畔酱酒核心产区投资新设遵义路德、古蔺第二基地，在地处淮河名酒经济带的安徽亳州背靠古井贡酒设立亳州路德进军浓香型酒糟资源化，白酒糟生物发酵饲料已公告产能合计达52万吨/年。生物科技叠加环保技术，为白酒企业健康发展与饲养业生态健康养殖双向赋能，1-9月生物板块上游新增与郎酒、古井贡酒等多家大型酒企的长期合作，下游产品销售以高性价比优势处于供不应求状态；前三季度该业务收入占比达45.71%，净利润占比达66.08%。
2、生物发酵饲料业务多指标创新高，河湖淤泥处理服务下滑致业绩整体承压。
前三季度，白酒糟生物发酵饲料业务生产经营多项指标均创2014年公司布局该业务以来的历史新高：产销总量均超4.9万吨，7月完成古蔺路德技改后，产能进一步释放，第三季度产销量超2.2万吨，其中9月单月生产8138吨，销售9130吨；产品销售均价经过3月、7月两轮提价后达2018元，较2021年高139元/吨；量价齐升，实现销售收入1.05亿元，在古蔺路德研发费用与所得税费用同比增加469万元的背景下，净利润达2085.37万元，直追2021全年净利润2192.69万元。
前三季度，受益于基建投资建设复苏，工程泥浆处理服务实现收入4622.95万元，同比增长46.81%。公司合并口径实现收入2.30亿元，同比下降2.62%；实现净利润3155.66万元，同比下降35.43%，整体业绩承压主要因河湖淤泥处理服务下滑引起，受国内疫情多点散发影响，该业务运营项目存在推迟开工、产能利用率不足等不利情况；公司加码布局食品饮料糟渣生物饲料化赛道，主动放弃承接个别回款预期较长的工程类新项目，该业务实现收入7,803.28万元，同比下降33.90%。公司白酒糟生物发酵饲料销售及工程泥浆处理服务同比增幅较大，收到的现金增加，经营活动产生现金流量净额4291.46万元，同比增长4086.32%；两业务主体均为独立核算控股子公司，存在少数股东损益，又公司新增多个生物饲料筹建期基地，管理费用均由本部承担，导致净利润归母口径同比下降49.21%。公司合理利用财务杠杆，优化资本结构，资产负债率为27.64%，偿债能力充足。
3、科研投入持续加大，产品升级进展顺利。
公司围绕食品饮料糟渣高附加值循环利用、无机固废综合处置，聚焦白酒糟生物发酵饲料产品矩阵搭建、酿酒高浓度有机废水资源化利用、碱渣综合治理，持续加大研发创新投入，提升核心竞争力。1-9月，发生研发费用1251.35万元，同比增长47.10%，研发费用率5.44%；公司引进多位生物发酵、动物营养领域博士及饲料行业专家顾问，新增28项专利，并于8月获授国家级专精特新“小巨人”称号。公司目前在研项目共计10项，立足攻克主营业务技术环节难点，探索行业新技术的产业化方向。
公司在多维度布局白酒糟生物发酵饲料生产基地的同时，着眼于现有产品与新产品的“分类、分区、分级”。分类为针对不同动物或同一动物不同时期肠道及消化特点，提供有针对性的生物饲料，实现精准定位；分区为根据不同地区养殖条件与养殖环境的差异，打造适合当地生态条件的定制化产品；分级为根据生物发酵饲料原材料来源、发酵工艺流程等的不同，形成差异化产品与梯度化定价。目前，公司已申请多个注册商标，升级调整后的新产品正在国内众多养殖场进行饲喂试验，反馈效果良好。
4、管理水平持续优化，销售梯队逐步建立。
前三季度，公司以集约化、规模化、精益化、信息化为手段，通过加强内部控制建设，完善公司治理结构，健全自我约束机制，合理配置关键岗位，升级改造管理系统，全面落实风险防范措施，提升整体经营管理水平。一是坚守合规管理，提升依法合规经营管理水平；二是加强产品质量管理、保证消费者权益，不断提高质量管理水平；三是扩宽融资渠道、降低财务费用，提升财务管理水平；四是持续加大对各生产基地的智慧化建设投入，提高工作效率。
公司白酒糟生物发酵饲料业务在多点布局和打造产品矩阵的基础上进一步谋求销售模式转型，以提升整体盈利能力。该业务现阶段销售模式以经销为主、直销为辅，下游客户以饲料企业为主、养殖终端为辅。为提升直销和终端客户占比，公司着手组建“终端客户部”，通过内部培养和外部招聘的方式，充分借助市场资源，在全国范围内引进优秀的行业销售人才，培养一支专业、稳固的销售骨干队伍。
（二）重大事项及进展情况
1、向实控人定增
    上海证券交易所已于10月19日受理公司向实控人定增的申报材料，并于10月28日进行了首轮审核问询。
2、古蔺第二基地
公司与古蔺县人民政府共同出资在古蔺县北部的永乐镇设立合资公司，面向古蔺县北部及东北部永乐、二郎、太平三大白酒主产区及贵州省习水县、仁怀市等众多规模酒企，综合处理酒糟及酿酒废水，建设古蔺白酒糟生物发酵饲料第二生产基地。
项目拟投资不超过3亿元，占地120-150亩，建成后可实现生物发酵饲料产品年产能10万吨，日处理酿酒废水1000吨，定位于集酒糟、高浓度酿酒废水综合开发利用于一体的循环经济产业园配套项目。古蔺县人民政府指定县属国资公司作为公司合作伙伴，双方共同设立合资公司，公司拟占股66%，县属国资公司拟占股34%。
3、金沙路德
糟库已完工，并已收储白酒糟10万余吨；
因贵州省毕节市疫情封控，导致项目进度滞后，预计今年12月底投产。
4、遵义路德
已购得土地指标，计划将于11月底完成土地摘牌；
预计2023年10月底前建成试生产。
5、亳州路德
公司已注册，正在筹备土地招拍挂工作；
将于2023年3月开工，2023年12月底建成投产。
6、 未来城环保产业研发基地
    已于9月开工，预计2023年底竣工，2024年一季度投入使用。
（三）第四季度展望
1、白酒糟生物发酵饲料业务维持高增速。
古蔺路德技改扩能已完成，第四季度白酒糟生物发酵饲料产销量有望达2-2.5万吨饲料，全年合计将达7-7.5万吨。产品售价年内3月、7月两次统一上调出厂价100元/吨，9月上调部分客户售价，上调价格后的合同较多集中在第四季度及以后履行，销售均价和利润率有望较前三季度进一步提升。
2、 河湖淤泥处理服务有望落地部分优质订单
    公司近期成功中标温州市鹿城区河道淤泥脱水固化处理及外运消纳服务新项目（金额约3300万元，运营时间至2024年底），公司温州鹿城地区河湖淤泥处理老项目虽已完工，但设备、厂房等可接续使用，大大降低临建及运营成本；此外，公司紧密跟踪的多个优质项目有望于年内落地。
二、Q&A
（一）白酒糟生物发酵饲料业务
1、公司产品的渗透率能够达到多少？
答：产品在反刍类饲料添加量为5%~8%，水产类饲料添加量为3%~8%左右，猪饲料添加量为1%~5%，禽类饲料添加量为1~2%，平均添加量约为3~4%。若按我国饲料去年产量3亿吨计算，产品需求约为900万吨，远大于公司目前规划产能52万吨，市场足够消纳公司现有产能。
2、如今豆粕价格居高，若豆粕价格下滑是否会对公司产品定价产生影响？
答：在豆粕市场价涨跌起伏的过程中，我司产品七次上调出厂价，从1500元至2200元左右每吨，从未降价，仍处于供不应求的销售状态，保持对下游客户的黏性，表明我司产品具有高性价比，且行情独立。主要原因系：
（1）产品并不对标豆粕：公司产品定位为功能性饲料原料，部分替代豆粕、玉米仅体现其中粗蛋白、粗脂肪等营养物质的价值；产品更富含酶制剂、有机酸、小肽、氨基酸等功能性成分，目前产品的销售价格远低于其内在价值。因此产品定价并不完全挂钩豆粕的价格走势，未来价格仍有较大提升空间。
（2）销售模式：公司现下销售模式以经销为主，下一步将逐步增加直销及终端大客户占比，优化销售结构，提升价格上涨空间。
3、公司未来的产品销售规划，销售费用占比将增加至多少？
答：明年公司预计将达到19万吨的产量，产能得到释放的同时，公司对产品进行“分类、分区、分级”调整，如禽类、反刍类等专用生物发酵饲料专厂专做，逐步扩大对下游客户的直销范围，目标客户为国内知名的龙头养殖企业，实行一对一直达销售，实现定制类服务，定制产品经过营养参数调配后将给予全新的定价。
公司近几年销售费用率不高，后期将根据白酒糟生物发酵饲料的价值再创造调整销售体系，销售费用率将平稳上升，预计保持在3%~5%之间。
4、下游饲料厂若也想踏入酒糟发酵饲料赛道，是否有壁垒？
答：（1）先发优势：下游大型饲料企业年产量均为千万吨级别，涉足生物发酵饲料领域将要花费大量时间成本和技术成本，并不实惠。曾经也有大型饲料厂与酒厂合作相关项目，但并未获得成功。（2）技术优势：公司有机糟渣微生物固态发酵技术体系以工艺为核心，以自主集成的定制设备系统、自主选育的酵母发酵菌种为基础，以推动技术不断升级、产品不断完善的产学研合作平台为支撑，已构筑起系统的知识产权保护体系，截至目前已获得授权的自主研发专利30余项（其中发明专利6项），在申请的专利20余项（其中发明专利10余项）。（3）环保优势：公司对酒企提供的是一套成体系的环保服务，将酒糟与酿酒废水打包带走，帮助处理酒厂高浓度有机废水，减少酒厂处理成本，解决酒厂的环保担忧，做酒厂的环保管家，随着公司与头部大型酒厂达成合作，将压缩后续竞争者的竞争空间。
（二）项目相关
1、浓香型、清香型酒糟发酵饲料业务研发进展如何？
答：（1）浓香型酒糟发酵饲料业务：公司一直以来同步推进多种香型的酒糟资源化利用研究，浓香型酒糟营养、功能含量与酱香型酒糟不同，通过对产品定位及技术工艺的优化改进升级，可生产出多类产品，包括液态、固态、半固态的饲料形态，主要根据厂区周边省份的养殖需求进行产品再定位，采取就近消纳的模式，降低物流成本。
（2）清香型酒糟发酵饲料业务：公司已与汾酒等大型的清香型白酒企业进行接洽，主要难点并非技术或市场突破，而是工厂落地选址，酒企所在地土地资源相对紧张，目前已在多方面协调解决。
2、古蔺二基地拟投入金额略高于其他项目，是什么原因？
答：古蔺第二基地拟投资不超过3亿元，拟投资额大于其余项目，其主要原因系：
（1）赤水河沿岸地势不平整，土建成本高。
（2）古蔺二基地预计将投入8千万元，建设酿酒废水处理配套设施，日处理酿酒高浓度有机废水1000余吨。
古蔺二基地可实现两种工艺协同处理，且地理位置更为靠近郎酒、习酒、川酒等大型酒厂，工厂临近高速公路，因此酒糟运输成本和饲料发货运输成本也会有所降低，该厂投产后将具有更为可观的经济收益。

	附件清单
	详见附件

	日期
	2022年10月31日


附件清单（排名不分先后）
10月27日晚19:00-20:30参会名单：
	单位名称
	参与人员
	
	单位名称
	参与人员

	东吴证券
	袁理、赵梦妮、桑佳琪、陈孜文、王莹莹
	
	Blackrock
	神玉飞

	富敦投资
	刘宏
	
	大家资产
	张浩

	IGWT Investment
	廖克銘
	
	东方自营
	黄泓渊

	百嘉基金
	黄超
	
	富国基金
	高明哲、于江勇

	瀚博盛世
	佟秀刚
	
	歌汝投资
	郝鹏哲

	宏道投资
	孙宗禹
	
	光证资管
	江俊晨

	碧云资本
	柯伟
	
	广发自营
	彭哲远、邹昱旻

	创金合信
	王妍
	
	恒昇基金
	罗娟

	达晨创投
	肖冰
	
	金控资产
	黄勇

	国海富兰克林
	于军
	
	昆仑健康
	周志鹏

	国联人寿
	王承
	
	南方基金
	赵舜

	国联资管
	蒋松均
	
	摩根士丹利
	刘波

	国信自营
	杜杨、肖彬
	
	诺安基金
	陆伟成、简牮

	海螺创业
	卢旭
	
	磐耀基金
	辜若飞

	瀚聚资产
	杜光平
	
	鹏华基金
	李沙浪

	军璐投资
	边佳璐
	
	平安证券
	张楠

	恒生前海
	祁滕
	
	平安资管
	顾军蕾

	恒越基金
	宋佳龄
	
	青骊投资
	吴洋

	红土创新
	石炯、陈若劲
	
	前海开源
	叶嘉

	鸿运私募
	张丽青
	
	人寿资产
	李金桃

	华科投资
	李阳兵、张祐宁
	
	趣时资产
	施桐

	华商基金
	胡中原
	
	人保资产
	田垒

	华泰证券
	冯潇、查晓磊、何永鑫
	
	睿新（北京）资产
	杨湘云

	幻方量化
	徐程惠
	
	山证投资
	方志国

	建信理财
	汪径尘
	
	上海感叹号
	谭永平

	交银施罗德
	高逸云
	
	抱朴容易
	郝俊如

	君康人寿
	宋强磊、李灏
	
	泾溪投资
	邬丹妮

	凯丰投资
	王方略
	
	玖鹏资产
	周柏全

	美阳投资
	胡智敏
	
	尚近投资
	万朋杰

	侏罗纪资产
	张则斌
	
	兴业信托
	杨安乐

	上海翔康
	沈维超
	
	招商基金
	甘冰心

	明达资产
	肖铎
	
	招商证券
	焦一丁、何怀志、李俊

	尚城资产
	杜新正
	
	长信基金
	王宁

	麦高富达
	梁佳星
	
	长江证券
	任楠

	生命保险
	李燕玲
	
	智子投资
	李莹莹

	算话投资
	黄爽
	
	墨锋投资
	张宜俊

	一典资本
	蒋枫
	
	鑫宇投资
	李小博

	中天汇富
	许高飞
	
	中金证券
	曲昊源

	五地投资
	郝润祺
	
	中庚基金
	陈涛、胡坤

	太平基金
	田发祥
	
	中海基金
	魏  敏

	相生资产
	苏文晶
	
	中欧瑞博
	张若熙

	湘财基金
	丁洋
	
	中信建投
	吴广浩

	西部利得
	侯文生
	
	中融信托
	赵晓媛

	洵仁资产
	孙名煜
	
	中天国富
	张波

	域秀投资
	许俊哲、刘烨
	
	中信建投资管
	刘泊宁

	兴业基金
	于峻鹿
	
	中信自营
	孔维实


10月28日上午10:00-11:00参会名单：
	单位名称
	参与人员
	
	单位名称
	参与人员

	中泰证券
	汪磊、陈若西、陈宏洋
	
	建信基金
	何丰

	源乘投资
	刘小瑛
	
	明达资产
	肖铎

	长江养老
	王昱文
	
	华泰证券资产
	魏昊

	宏道投资
	孙宗禹
	
	同犇投资
	刘慧萍

	富国基金
	高明哲
	
	浦银安盛
	罗兰

	五地投资
	郝润琪
	
	平安资产
	仲昭屹

	南土资产
	张帅
	
	-
	-


10月28日下午13:00-14:00参会名单：
	单位名称
	参与人员
	
	单位名称
	参与人员

	趣时资产
	章秀奇、翁亶、施桐
	
	-
	-


10月28日下午15:00-16:00参会名单：
	单位名称
	参与人员
	
	单位名称
	参与人员

	天风证券
	吴立、戴飞
	
	农银汇理
	苗琦

	嘉实基金
	朱子君
	
	海通证券
	刘蓬勃

	泰达宏利
	周少博
	
	翎展投资
	刘建

	鸿凯投资
	赵世光
	
	诺安基金
	李新帜

	鹏华基金
	赵璐
	
	光大证券
	江俊晨

	万和证券
	张越
	
	平安基金
	黄维

	太平洋保险
	张烨
	
	多鑫投资
	郝润祺

	涌德瑞烜
	印骁峰
	
	聚信安盈
	郭冠宁

	纳盈私募
	肖铎
	
	新思哲投资
	程沧

	天治基金
	王策源
	
	中融基金
	陈方园

	招商基金
	孙燕青
	
	泽铭投资
	安晓东

	海翔投资
	聂勇
	
	-
	-


10月31日下午16:00-17:00参会名单：
	单位名称
	参与人员
	
	单位名称
	[bookmark: _GoBack]参与人员

	平安基金
	张淼、黄维、何杰、丁琳、薛冀颖、吴海立、叶芊、 周金菲
	
	-
	-
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