
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：2020219 

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 

中信建投：郑勇、邓胜； 

紫竹投资：秦忆；汇鸿资管：夏淑兰； 

江亿资管：贺长明；海洋投资：周冠鹏； 

丰岭资管：李浩田；进门财经：孙琪； 

中国投融资担保股份有限公司：李梦非、黄圣； 

民生信托：罗世超；温氏投资：吴接勤； 

文博启胜投资：李振飞；中信保诚基金：曹斌。 

时间 2020 年 2 月 19 日，16:00-17:00 

地点 电话会议 

上市公司

接待人员

姓名 

郑新刚。  

投资者关

系活动主

要内容介

绍 

    一、文莱项目情况介绍 

恒逸文莱项目从17年开始建设，到19年11月完全达产，投产速度

在炼化行业领先。文莱项目地处马六甲海峡的咽喉之地，对内辐射到

整个东南亚区域，对外辐射到中日韩甚至澳大利亚等地区，区位优势

显著。并且该地区原油供应过剩且炼化能力不足，因此在文莱选址，

目前项目生产经营非常顺利，满负荷运行，原油采购和成品油销售都

很顺畅，真正实现产销两旺。并且资金回笼迅速，财务状况良好。在



建设过程中质量工程为上，没有安全事故，可以成为一带一路的典范。

项目建成后可以契合东盟地区的发展，东盟地区是全球唯一一个缺成

品油地区，人口处于增长态势，中场阶级崛起，东盟地区对成品油甚

至对纤维品的消费都会大幅增长。 

当前形势下，文莱项目的经营优势更加凸显：1、原油全球化采

购运输优势。可以从中东、非洲、北美和东南亚进行采购。公司生产

的排产模型，根据产品的价格决定原油的采购，采购方式灵活便利。

文莱项目原油的运输半径短，成品油销售距离更短。自建单点系泊码

头，通过海底软管输油上岛，进一步节约运输费用。总体运输成本是

大约为17.5元/吨。2、成品油的销售优势。主要是就近销售给东南亚

地区国家，成品油主要销往文莱、菲律宾、马来西亚和印尼等地。国

内疫情会影响终端的衣食住行的需求，例如航空和汽车出行的减少，

进而影响国内的成品油需求情况。东南亚是目前全球唯一的成品油进

口地区，销售有保证。3、税收优势。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，产品销售至东南亚免关税，

同时中国与东盟贸易免关税，优势显著。4、物流和能耗优势。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0.7元/度。 

二、PTA及聚酯纤维情况介绍 

公司PTA装置基本开满，PX原料库存充足，PTA的生产和销售稳

定。PTA主要通过公司内部聚酯自用和长约订单销售，目前销售稳定。

物流运输通过自有物流公司配送，物流基本稳定。近两年PTA成本为

王，规模装置成本在500元左右，公司600多万吨的装置成本在400-500

元，具有明显竞争优势。随着未来新装置投产，整个生产成本可能会

进一步下降，提升龙头企业的竞争优势，加速淘汰落后产能，CR3

产能集中度会进一步增加，为未来2-3年后的市场话语权奠定良好基

础。 

公司积极发展下游聚酯纤维一是为了实现产业一体化，降低PTA



产业的利润波动，二是牢牢抓住中国甚至东盟超过20亿人口的纤维消

费量，目前发达国家人均消费量在30-40公斤，仍然有巨大增长空间。

无论供给如何变，表观消费量每年都增长8%-10%。2020年底，公司

聚酯纤维产能有望接近1000万吨，无论是产业链一体化还是市场影响

力方面都会大大增强。 

聚酯纤维春节期间的开工率基本上和往年春节一致，目前维持在

70%。由于下游复工延迟，聚酯产品有一定的累库，公司通过提前检

修或降低装置负荷，目前库存基本可控。在需求端上，通过对下游客

户梳理，基本上预计大部分下游企业到2月底或3月初能实现全部复

产，有望加快聚酯企业的旺季销售模式。 

三、针对投资者的提问，公司进行回答，具体如下： 

1、第一期 800 万吨炼油加工费大概多少，后续二期 1400 万吨全

部投产后，后续成本可降得空间还有多少？ 

答：后续单位消耗成本、资金成本、人工成本等均有望进一步下

降。 

2、疫情对恒逸经营的影响？ 

答：第一，文莱在海外，不受任何影响，产销率是 100%，资金

回笼及时，一季度业绩产生积极贡献。第二，PTA 板块，由于公司

自身配套部分上游 PX，下游聚酯自用，所需劳工不多，因此一直满

负荷运行状态。第三，聚酯板块，春节期间降负荷到七成左右，目前

下游复工达到 50%，2 月底或 3 月初下游复工率逐步上升，库存将快

速下降，相对比较乐观。 

3、公司的资产负债率越来越高，若未来聚酯价格波动，公司流

动性风险如何？ 

答：目前是 65%不到，相比同行是合理水平，未来负债率会降低，

因为文莱、海宁项目进入回收周期，利润积累会降低负债率。关于流

动性，公司融资渠道畅通，授信规模充足，且终端产品聚酯纤维及成

品油销售顺畅，资金回笼及时，整体来说现金流非常宽裕。 

附件清单 无 



（如有） 

日期 2020 年 2 月 19 日 

 


