
证券代码：000703                                  证券简称：恒逸石化 

恒逸石化股份有限公司投资者关系活动记录表 

   编号：20191025 

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 （请文字说明其他活动内容） 

参与单位名称

及人员姓名 

中信证券：黄莉莉、王佩坚； 

嘉实基金：陈景诚；泰康资产：何羽；安信基金：陈琛； 

建信基金：王博文；河清资本：董醒华；富安达基金：栾庆帅； 

汐泰投资：李妤；煜德投资：孙佳丽；天弘基金：胡东； 

南方基金：都逸敏；善渊投资：唐聪；善渊投资：宋洋； 

光大保德信基金：苏淼；开域资本：杨宋清； 

嘉实国际：陈叶雁南；华安基金：张瑞； 

时间 2019 年 10 月 24 日-10 月 25 日，9:00--17:00 

地点 公司会议室 

上市公司接待

人员姓名 

总裁：楼翔；董事会秘书：郑新刚； 

嘉兴逸鹏总经理：陈建刚；双兔新材料总经理：董建奇； 

恒逸高新材料总经理：周国强；杭州逸暻总经理：倪金梅； 

物流公司总经理：钱棋；生产管理中心副总：蔡萍。 

投资者关系活

动主要内容介

绍 

      一、公司基本概况 

公司已发展成为全球领先的精对苯二甲酸和聚酯纤维综

合制造商之一，综合竞争优势多年位居行业前列，主要生产精

对苯二甲酸（PTA）、己内酰胺（CPL）、聚酯（PET）切片、

聚酯瓶片、涤纶预取向丝（POY）、涤纶牵伸丝（FDY）、涤

纶加弹丝（DTY）和涤纶短纤等产品。 



截止9月底，公司参控股PTA产能1,350万吨/年，聚酯长丝

产能510万吨/年，聚酯短纤产能80万吨/年，聚酯瓶片产能150

万吨/年，己内酰胺产能40万吨/年。 

此次调研了四家聚酯工厂，分别是嘉兴逸鹏、双兔新材料、

恒逸高新材料、杭州逸暻，上述四家累计聚酯纤维产能400万吨，

系统了解公司智能化水平并实体参观智能化工厂。 

1、嘉兴逸鹏 

嘉兴逸鹏前身为龙腾科技公司，原有20万吨熔体纺及5万吨

切片纺FDY产能，占地面积522亩，恒逸集团2017年通过拍卖得

到厂区资产，后上市公司通过发行股份购买资产方式注入。厂

区经二期扩建，当前共有50万吨FDY产能，拟建三期25万吨FDY

产能。主要定位精品FDY高端市场，全部采用油制乙二醇和进

口油脂。主要面向海宁市场，当前市场份额30%左右。厂区聚

酯装置为巴马格惠通工艺，纺丝装置为日本TMT装置，具备全

消光、阳离子等差异化品种。逸鹏厂区为恒逸石化当前智能化

生产程度最高的工厂，智能化改造合计投入2个多亿，智能化设

备开工后厂区人数减少220人左右，工厂效率和产品AA率持续提

升。 

2、双兔新材料 

公司纺丝产能100万吨，包括切片10万吨、FDY 33万吨、

POY 57万吨（其中5万吨黑丝），占地面积480亩，恒逸石化2018

年5月以21.07亿元对价收购。纺丝设备包括三部分：北京中力、

日本TMT设备（FDY纺丝）及德国巴马格设备（POY纺丝）。

采用一头（聚酯）两尾（纺丝）流程，当前员工人数1900人。

双兔PTA和乙二醇由总部公司集中采购，双兔煤制乙二醇使用

比例60%-70%，今年1-9月份煤制乙二醇比油头便宜200-270元/

吨，贡献厂区净利润3000-5000万元。另外，厂区实现油剂国产

化替代，每吨成本节省40-50元。 

双兔并入恒逸石化后，主要管理人员没有变动，主要改变

体现在原料稳定性提升和管理规范化提升。厂区19年投入3000



多万用于智能化改造，当前实现14条线自动落筒，部分环节减

少人工使用。原料供应稳定后产品稳定性提升，废丝率下降0.5

公斤/吨，双A率提升0.6个百分点，导致平均成本下降。管理规

范化提升由于生产中心统一调整后，公司生产决策有数据支撑，

决策更加科学化。 

3、恒逸高新材料 

恒逸高新材料是继恒逸聚合物之后公司第二个聚酯生产厂

区，当前产能分三期一共150万吨，厂区品类齐全,产能包括73

万吨POY，36.5万吨FDY，20万吨涤纶短纤，剩余为聚酯切片。

厂区共计42条生产线，其中POY 17条，FDY 22条，短纤3条。

厂区采用一头两尾工艺（一套聚酯装置接两套纺丝装置）。三

期项目分别为2009、2011、2017年投产。 

厂区毗邻己内酰胺厂区，与己内酰胺厂区公用自备电厂，

自发电成本4毛多，外购电成本7毛，每年用电约5亿度，节约电

费1.5亿元。此外压缩空气、脱盐水等业与己内酰胺厂区公用,

也有一定程度成本节约。最近三年智能化改造投入1.5亿元，减

少员工300多人（厂区当前员工2500人左右）。当前实现包装线

等环节自动化。 

4、杭州逸暻 

恒逸集团 2017年 3月通过拍卖得到公司资产，经过

2017-2018年技改，2019年实现完整生产，2019年4月份以现金

收购方式注入上市公司。 

逸暻化纤目前产能85万吨，其中POY 36.5万吨，FDY 18万

吨，DTY 16.5万吨，切片14万吨。工厂员工1600人，由于工厂

之前停了2-3年，主要工人都是新招的，通过前期智能化改造较

以前减少了250-300人。 

厂区当前一期产能是巴马格2002-2003年生产线，二期是

2015-2016年生产线，一期产能时间较为久远，公司预计明年实

现一期产能的设备替代。 



二、生产集控管理体系及智能制造板块情况介绍 

1、生产管理中心介绍 

公司当前已经拥有10家聚酯化纤厂，规模已经远远超过前

期3个工厂的阶段，整体规划更有利于公司统一运营。生产管理

中心负责设定聚酯板块的战略目标，规划所有子公司全面质量

体系。主要包括三块重点工作： 

（1）公司内部通过自动化、标准化的体系规划，精益化生

产； 

（2）客户服务工作，以客户满意度为宗旨，售后服务前置，

打造工厂端闭环解决的机制，包括客户满意度调查等； 

（3）以MES信息化系统的大数据建设，包括生产计划调度、

工艺技术的管理，涵盖了产供销一体化所有数据。 

2、物流公司介绍 

物流公司是恒逸“石化+”战略的一部分，物流服务实现营

销延伸，可以实现物流全方位配送到客户。物流板块之前在恒

逸集团体系内，去年通过现金收购纳入上市公司体系。公司自

有物流服务后，供应链管理更加高效，当前除了聚酯产品的物

流，其他如原料购买、原油产品运输等全产业链物流正在优化。

当前公司的物流既为内部服务，也作为运营主体为公司盈利做

贡献。公司物流还与银行合作为下游客户提供附加价值业务。

根据公司长期判断，未来制造业和服务业关联性加强，公司通

过自建物流体系向产业服务跨越。 

3、公司前期智能化改造进展 

公司智能化制造目前已经投入了12亿元，目前的智能化制

造还是偏重硬件端投入（占比90%以上），实际上是实现自动

化生产，未来在软件端也会加大投入。 

目前各工厂智能化投入状况进展不一，高新材料工厂从17

年开始试推行智能制造，目前处于1.5版本。逸鹏化纤处于2.0

版本代，转运方面有更高的效率，包括自动转运AGV系统等已



经实现。在建的海宁工厂会是3.0版本，MES系统也会在海宁率

先使用。 

公司目前手机商场APP正在VIP客户正在试运行，之前已经

实现了微信商城的线上运行，预计明年可以将微信商城的客户

全部迁移到APP上。 

公司智能化制造未来需要打通PTA、聚酯和纺丝环节。聚

酯目前还是劳动力密集型产业，公司的目标是希望降低劳动力

密集程度，未来系统化能力会构成公司的竞争壁垒。 

三、针对投资者的提问，公司进行回答，具体如下： 

1、 文莱项目核心优势 

答：第一，文莱没有增值税，最长 24 年免所得税，相比于

国内 13%的增值税以及 25%的所得税，优势明显。第二，经营

优势：原油采购便利，今年 12 月之前成品油销售安排已经确定，

不存在后续成品油销售渠道的问题。第三，成本优势，电厂比

国内上网电价有 5-6 美分每度的优势，每年自供 10 亿多度电，

能够带来显著的成本节省。第四，原油运输具有天然区位优势，

较国内节省了约 2500 公里运距，另外通过就近采购原油，就近

销售成品油，从而在产销两端运费均有节省。第五，文莱项目

属于美元资产，美元资产与人民币资产实现了一个对冲，有利

于资产平衡。第六，可以通过新交所进行锁定合理的炼厂价差，

从而稳定炼油的利润。总体而言，文莱项目的多重优势能够给

企业带来显著的确定性收益，并具备稳定盈利能力。 

2、 文莱项目投产节奏 

答：文莱项目已于 9 月份产出部分合格产品，接下来将按

计划产出 PX 产品，预计在较短时间内实现全流程满负荷运行。 

3、PTA 未来产能的投放对公司的影响 

答：首先 PTA 产能增速无法复制以往高增长率的情形，因

为 PTA 产能基数增加，扩产相同的产能增速是较低的，而该增

速完全能被下游需求消化。其次，PTA 产能集中度的不断提升



有利于行业良性发展，对于 PTA 的合理利润能够有较好保证。

再次，现在聚酯行业的竞争已经是全方位、全产业链的竞争，

不在单纯关注 PTA 单品，当 PTA 的盈利缩窄时，在需求稳定

的情况下，产业链其他环节价差就有扩大的趋势。最后，聚酯

行业近年来一直保持比较稳定的增速，下游需求对 PTA 的消化

能力弱化了对于 PTA 新建产能的冲击；并且未来的中美贸易战

缓和以及经济企稳也会对产业链的需求增长构成支撑。 

   总结一下，未来新产能释放，PTA 利润可能会有中枢下滑，

但仍有一个合理利润，而不再重蹈过去扩产造成全产业的大幅

亏损。 

4、周期性行业更关注业绩，物流、商城等方面的投入,

在哪些方面给公司有具体的提升？ 

答：公司的目标是在同等价格下客户更愿意买我们的东西，

带来的价值是有助于公司降低库存，增加客户粘性。同时内部

的效率也在提升，减少的销售人员和内勤，节约成本。 

5、公司产品有中高低端层次划分如何区分？ 

答：产品质量包括染色性能和易断性等，主要根据相关性

能指标的 CV 值。 

6、公司判断聚酯产业链整体单吨盈利明年什么水平？ 

答：2020 年聚酯产业利润，有望至少维持或超过 2019 年

全年平均水平。此外今年年底原料价格都在比较低的位置，明

年价格波动比 19 年更小，聚酯库存跌价的风险减少，有利于提

高聚酯利润贡献。 

按照往年经验，一般春节期间盈利较低，后续会逐渐恢复，

加上库存的溢价，预计比 2019 年更好。 

7、对文莱明年 PX 盈利能力大概什么判断？ 

答：今年 9 月份之前 PX 价格下降后，产业链一大部分利

润进入 PTA 环节，10 月份 PTA 加工价差 750 左右，也不算太

差。现在 PX-石脑油在 280 美金，处于相对低位，未来再向下



空间不大，未来 PX 利润有望转移至下游，也是公司不断壮大

下游的原因。 

8、聚酯现在库存、开工情况，未来是否会调整？未来库

存合宜在什么水平？ 

答：聚酯的行业开工率 90%左右，恒逸石化是满负荷生产。

预计 11 月到明年 1 月份会由业内几家聚酯大厂的正常检修，按

照惯例还是会接近满负荷生产。目前大厂还没有降负荷的打算，

一般来说大厂的全年开工率比小厂高，主要是考虑成本和市场

占有率，开足比较合适。 

现在原料接近低谷时期，油价稳定的情况下，公司适当性

增加库存管理，当下权益库存在 10 天左右。 

9、恒逸石化自建工厂和收购工厂模式比较？ 

答：自有工厂受限于土地等资源，没有办法有效扩张；新

建产能还有时间成本。公司内部各子公司比较来看，工厂分散

化更具有区位优势，贴近客户市场降低运输成本，通过统一调

度分配，产品更好满足客户需求。 

附件清单（如

有） 
无 

日期 2019 年 10 月 25 日 

 


