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恒逸石化股份有限公司投资者关系活动记录表 

   编号：20200113 

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 

汇丰前海证券：沈科、茹艺； 

汇丰亚太：Pemberton W.Huddleston、张静宜； 

Fidelity Investment：Rick Mawight、David S. Wagner。 

时间 2020 年 1 月 13 日，15:30-17:00 

地点 公司会议室 

上市公司接待

人员姓名 

郑新刚、钟菲、朱仝。  

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石油化工综合制造商之一，综

合竞争优势多年位居行业前列，主要生产成品油、对二甲苯

（PX）、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，公司已打通产业链最

后一公里，实现全产业链生产运营。 

截至目前，公司参控股石油炼化产能800万吨，PX150万吨，

苯50万吨，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。公司PTA、聚酯纤维的产品市场份额位于全国

前列，公司参控股PTA产能占全国总产能的30.76%，参控股聚



酯产能占全国聚酯总产能接近18%，市场规模优势明显，核心

竞争力持续提升。 

二、主要产品市场行情 

（一）PX板块 

随着国内民营大炼化PX相继投产运行，截至1月份，国内

民营大炼化共计新增800万吨产能，PX的进口依存度大大下降，

特别是对日韩PX的依赖大幅下降。2019年全年PX价格走势相对

较弱，随着近期原油价格上涨和下游需求的回暖，带动PX价格

走出了前期弱势低迷的状态，价格出现明显上涨，月内上涨68

美元/吨，涨幅8.6%。 

（二）PTA板块 

随着行业集中度的提升，下游聚酯需求的持续增长，以及

PTA原料供应的进一步宽裕及自身供给整体良好，预计优势

PTA企业有望保持高开工率、低库存的良好运行格局，产品毛

利率有望保持稳定向好。近期PTA市场价格及价差略有回调，

但PTA开工率依然保持在95%左右，以及产品产销率维持在

100%，且随着中美贸易的缓和，下游聚酯纤维刚需需求继续保

持旺盛，对PTA需求形成了良好的支撑。 

（三）聚酯板块 

随着聚酯纤维的规模化和多样差异化发展，聚酯纤维已成

为化纤市场主流。在国际供给侧改革政策下，聚酯纤维行业产

业的集中度不断提升，企业出现分化，资源进一步向优势企业

集中，进入全产业链竞争状态，同时随着中美贸易摩擦的缓和，

近期下游企业囤货以及春节前备货的需求增加，国内聚酯产品

的总体保持相对较高的产销水平，聚酯终端环节的表现高于预

期。 

三、公司现有产品竞争力水平  

1、文莱项目的竞争优势。文莱项目已正式运营近3个月，

该项目具备的优势：①对汇率波动形成天然对冲，避免了原料



采购的外债敞口。②物流和能耗优势。30%原油来自文莱本地，

只需6小时，剩余原油从东南亚、中东沙特到文莱，与国内相比

节约8美金/吨运费。自备蒸汽和电力厂，煤运费6美金，煤价

CIF55美金，折算成人民币400块；蒸汽成本单吨大约50元，不

到国内采购成本的一半；每吨电价约为0.2元人民币，而国内电

价约为每度0.7元。③经营主动性和灵活性。目前国内成品油市

场竞争激烈，而全球唯一的成品油输入区就是东盟，公司成品

油销售区域对标东南亚，避开了销售短板。④税收优势。文莱

没有增值税及消费税，最长24年免企业所得税，相比于国内13%

的增值税以及25%的所得税，同时中国与东盟贸易免关税，优

势显著。 

    2、PTA 产品的竞争力水平。①成本优势。宁波工厂 PTA 非

PX 生产成本同行业最低，与国内同类的其他装置水平相比，优

势明显，同时大连和海南 PTA 工厂非 PX 成本有效降低，在同

行中保持领先地位。②市场话语权增强。由于公司 PTA 产能的

领先竞争力，具有较大的产能规模优势，对上游 PX 采购的议

价能力较强。③产业链一体化更加完善，公司一体化经营优势

明显。上中下游产业链均衡发展是公司未来不断发展的趋势，

将为公司带来更加显著的规模经营优势。 

    3、聚酯纤维的竞争力水平。①公司通过新建及并购重组的

方式新增聚酯。②公司重点研究产品结构优化、消费需求和降

本节能等，促进公司聚酯产业的转型升级，提升公司聚酯产业

在同行业中的竞争地位。③公司持续推进智能化生产、数据化

经营和互联网营销，成果显著，提取生产大数据，不断完善设

备生产质量和产品质量，工厂大数据和互联网营销模式，实现

生产和经营成本的持续降低，精准定位库存和市场，提升终端

市场服务效率。  

4、CPL产品的竞争力水平。①技术优势。己内酰胺产品

是公司与巴陵石化合作的项目，依托巴陵石化的独有领先技术，



同时加快己内酰胺新技术的工业化进程，使新工艺下的己内酰

胺产品质量更上一个台阶和生产成本进一步明显下降。②市场

话语权增强。公司己内酰胺产品质量处于行业前列，未来旨在

扩大高端己内酰胺产品市场份额，高端己内酰胺产品属于国家

鼓励发展的项目，公司将着重挖掘高端己内酰胺产品的市场空

间，替代进口，促进产品结构优化，稳固公司行业龙头地位，

提高市场占有率，加大行业话语权。③规模优势。公司优质己

内酰胺不断扩大生产规模，降低生产成本，提高市场占有率。

④己内酰胺产业链更具规模，区位优势和客户优势明显。 

五、针对投资者的提问，公司进行回答，具体如下： 

1、文莱项目二期目前有什么进展？ 

答：文莱项目二期还处于可研前期规划阶段，总规划产能

1,400万吨，化工品部分计划建设约200万吨的PX和150万吨的乙

烯。 

2、文莱项目一期除PX和苯以外还产出什么化工品？ 

答：文莱项目一期现有150万吨PX和50万吨苯，其余大部

分为成品油。 

3、公司对未来国内 PX-PTA-聚酯产业链有何看法？ 

答：根据已公布的产能投资计划来看，在未来的三年内，

国内市场将会陆续新增接近1000万吨PX产能，这将有助于大幅

缓解过去国内PX进口依赖严重的格局。但同时，大量供给的产

能将会影响PX产品的盈利能力，使得PX产品的利润中枢下移至

下游的PTA和聚酯产品。19年四季度，PX与石脑油价差大幅下跌，

已达到日韩部分短流程装置的生产盈亏线，这将迫使部分PX装

置降低负荷率。所以，未来PX市场的竞争势必会加剧，这会直

接刺激下游产业链议价能力上升，未来三年下游聚酯纤维压力

将明显小于行业中上游。 

中国拥有庞大的纺服内需市场，中国内人均纤维消费才20

公斤，美国35公斤，OECD还有30公斤，国内市场容量还会放



大，化纤将成为化工领域的水稻和小麦。公司是国内领先聚酯

纤维生产商，将受益于聚酯行业的利好发展。 

4、公司为何16年的业绩大幅上升？ 

答：主要有两方面的原因，一方面原油价格自15年暴跌后

转为稳中有升趋势，极大幅度降低了14-15年油价暴跌对下游化

工产品的存货跌价损失。另一方面16年以来，纺织、聚酯端需

求旺盛，行情大幅回暖，聚酯端各产品率先进入景气周期；同

时，PTA经过市场内生的供给侧结构性改革后，部分中小低端

产能退出，结束了因产能过剩导致的恶性竞争格局，盈利能力

也大大加强。公司通过优化自身产业布局，上下游协同效应开

始体现，业绩持续大幅上升。 

5、公司如何看待产业链内的周期波动风险？ 

答：石化产业链的周期波动，一方面来自于最上游原材料

原油的价格波动，但主要因素还是由于上下游之间产能结构性

紧缺或过剩造成的。公司为了平衡石化产业周期波动而产生的

风险，施行了“纵向柱状一体化”均衡发展的战略，目标自上

游炼化到下游长丝的内部产能匹配，实现“一滴油两根丝”“双

纶驱动”的产业布局，以此来平衡因产业链结构性失衡导致的

周期波动风险。 

附件清单（如

有） 
无 

日期 2020 年 1 月 13 日 

 


