证券代码：600273                                      证券简称：嘉化能源
浙江嘉化能源化工股份有限公司投资者关系活动记录表
编号：2026-001
	投资者关系活动类别
	□特定对象  □调研分析师会议  □媒体采访 √网络会议
□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
	宁泉资产 中泰资管 国海证券 君榕资产 国投证券 招银理财 
新华资产 西部证券 博时基金 财通证券 申万菱信 华宝基金
开源证券拾贝投资 高腾资产 兴银基金 汇添富   泰康基金
工银瑞信 方正富邦 创金合信 海富通   泰康资产 易方达
光大保德信  新华基金 平安基金 信达澳亚 嘉实基金 人保养老
国信证券 国联基金 南方基金（以上排名不分先后）

	时间
	2026年1月5日-21日

	地点
	嘉南美地1号楼29层嘉化能源会议室

	上市公司接待人员姓名
	董事会秘书 王庆营  

证券事务代表 张炳阳

	投资者关系活动主要内容介绍
	一、公司情况介绍
公司董事会秘书王庆营先生先介绍了公司的具体情况：
公司是中国化工新材料（嘉兴）园区的核心企业，自设立以来持续致力于构建循环经济为核心发展模式，公司在园区建立了以能源、化工为基础，以化工新材料为主导，辐射园区内主要企业的产业链，形成了上下游互利互补的循环经济运营模式。通过循环经济实现资源、能源的综合开发和高效利用，通过构建循环经济模式生态产业链，降低产品的能耗和成本，提高装置的运行效率，提升企业竞争力和盈利能力，从而推动公司可持续、高质量发展。
循环经济具体包括公司产业链内循环和公司与园区企业之间的外循环。内循环方面，公司通过热电联产（产出电力、蒸汽）向下发展氯碱产业、高分子材料（VCM/PVC）产业；高分子材料（VCM/PVC）产业的发展对挖掘提升氯碱及自发电的优势具有积极作用。在公司自产的蒸汽及副产氢气（来源于氯碱产业）等能源、资源的优势条件下，公司发展了脂肪醇（酸）系列产品，成为公司重要的业务增长单元；产业链延伸发展及资源能源的横向挖掘利用是公司内循环发展的核心。外循环方面，公司外供蒸汽、液碱、脱盐水、氢气等产品，后回收冷凝水等相关物料循环利用，从而提升公司产业链的附加值。
然后就公司前三季度经营情况做了介绍，公司各季度表现平稳，经营业绩无明显季节性差异。
二、问答交流环节
问题1：脂肪醇产业的原材料棕榈仁油价格带动产品涨价，而公司脂肪醇系列产品毛利率下降，具体原因是什么？
答：公司脂肪醇（酸）系列产品主要原材料为棕榈仁油，深加工后得到脂肪醇及脂肪酸，此外棕榈油深加工也有部分产品为脂肪酸，属于公司脂肪酸类产品的竞品。近年来，棕榈油、棕榈仁油价格均出现不同程度上涨，但棕榈仁油涨价幅度大于棕榈油涨价幅度，棕榈仁油持续高位运行。导致脂肪醇的价格随着棕榈仁油的价格上扬而提价，而公司脂肪酸类产品的价格提价困难，一定程度上影响了公司该类产品的毛利。整体而言，公司脂肪醇（酸）系列产品的的总体利润较为平稳。
问题2：脂肪醇二期的进展如何？新增产能如何消化？
答：公司脂肪醇（酸）是表面活性剂、日用化妆品、洗涤剂、增塑剂、润滑剂等行业的核心原料，广泛应用于日化、纺织、油田、矿物浮选、食品、医药、皮革等众多领域据。据相关机构分析，目前国内脂肪醇需求量约为100万吨/年左右，年复合增长率约在3-5%左右，国内供给仍有缺口，进口占比一直维持在较高水平。
在分析市场形势的基础上，公司推出了脂肪醇二期项目。该项目已于近期进入试生产阶段。新产能释放需要一定的时间周期，目前处于产能提升阶段。公司与下游重要客户达成产业协同，新增产能与下游客户扩产配套，其余产能将凭借公司多年的行业积累在市场消化。
问题3：公司如何面对脂肪醇产业国内外的竞争？
答：公司深耕脂肪醇产业多年，积累了丰富的行业经验和优秀的管理团队；同时，公司自有蒸汽、氢气等配套资源，以及园区内下游客户等产业配套，具有一定的成本优势。公司在长期服务客户的过程中与下游形成了良性的产业协同，在区域内形成了较好的产业集群效应。另一方面，公司考虑走出去,通过设立境外子公司的模式，保障上游原材料供给，稳定成本。
问题4：请介绍一下公司PVC二期的产业投资逻辑及进展情况。
答：循环产业经济模式是公司重要的经营理念，公司产业发展、产业链的拓展是围绕公司热电联产的核心业务展开。聚氯乙烯高分子产业的发展，是公司循环产业经济模式的重要产业化体现。公司通过聚氯乙烯的规模化运行，可以有效保障公司氯碱装置的平稳高效运行（氯碱装置产出的液氯为高危产品，可用于下游聚氯乙烯高分子产业生产），进而通过氯碱装置的高效运行带动公司热电规模化效益的体现。通过产业链延伸，可以尽可能的提升产业附加值水平，以及稳定上下游各装置的高效平稳运行，优化公司内循环产业链，提升公司的综合经济效益。
另外，公司脂肪醇二期项目的落地也加大了对氢气的需求，推动了对氯碱的产能需求（氯碱装置工段有副产氢），从而加大了PVC产业扩产的现实需要。
相较而言，公司PVC二期产品型号比一期产品更加多元，更好满足不同的应用场景。二期已进入试生产阶段。
问题5：请问公司PVC二期何时满产？满产后液氯供应是否充足？
答：首先，产能提升需要有一定时间；其次，PVC产业与氯碱装置有产业协同，需要氯碱装置新增技改部分产能的释放；再次，就PVC产业单独而言，产品价格的走势也决定了产能释放节奏。
二期满产运行，公司自身的液氯供给将会略有缺口，但对PVC二期的运行影响不大，公司PVC二期更加注重产品品质与型号的多元化，以追求更好的盈利能力。

问题6:近期推出的PVC出口退税取消对公司影响多大？对整个PVC行业有什么不利影响吗？
答：公司产品主要市场均在国内，出口量占比不高。2024年国外营业收入不足总营收的2%，该项政策的落地对公司的影响不大。长期来看，如果PVC行业出口退税取消，行业内落后产能、高成本产能将被淘汰，行业集中度将进一步提升。
问题7：公司所在园区景气度如何？会出现蒸汽供给过剩或不足的情况吗？ 

答：据园区官网报道，公司所在的中国化工新材料（嘉兴）园区2024年度工业总产值869.5亿元，年均增长率高达13.5%，连续8年入围全国化工园区十强，公司是园区唯一的蒸汽供应商，产业发展与之息息相关。公司持续通过技改项目不断提升供给能力，有效保证区域供热稳定，满足园区不同客户的需求。
问题8：公司高性能合成橡胶项目目前进展如何？有无其余重大项目投资计划？
答：公司推出的高性能合成橡胶项目，主要是想借助公司所在的化工园区拥有项目所必要的主要原料及产业配套设施的优势，通过公司积累多年的化工产业管理经验，以及便利的运输条件，能更好的管控成本和安全运营，生产高性能合成橡胶。目前该项目尚在准备阶段。
目前，除上述项目外，公司暂无重大项目投资计划，如有，后续将按上市公司相关规定及时履行审议程序并对外公告。
问题9：公司应收账款主要是什么？是否会影响现金流？

答：公司应收账款主要为光伏产业的政府补贴款，是随着光伏产业投入及持续经营，产生的应收政府补贴款。公司已放缓光伏产业的投入，暂无新增产能投入计划。公司经营稳定，产业成熟，该部分应收账款对公司现金流影响有限。
问题10：上市以来，公司的业绩有了长足的发展。公司长期保持稳定业绩的原因是什么？
答：公司着力发展的循环经济，实现了资源、能源的综合开发和高效利用，降低产品的能耗和物料成本，提高设备的运行效率，增强公司各项业务的竞争力和企业的综合实力；其次，公司的核心管理团队结构稳定、风格稳健，拥有经验丰富的管理团队、深耕行业多年的技术研发团队、精益求精的生产管理团队以及以合作共赢为理念的自有直销团队；再次，公司所在的嘉兴港区地处上海南翼、杭州湾北岸，是“长三角”沪、苏、 杭、甬地区的一个重要交通枢纽，同时嘉兴港具有海河联运的独特优势，上下游产业链集聚、消纳便利，交通条件优越，区位优势明显。
问题11：短期看，公司的业绩增长点在哪里？
答：一直以来，公司坚持主业，各项业务保持了良性、健康的发展。2026年， PVC二期项目及脂肪醇二期项目产能陆续释放，预计公司氯碱装置技改项目推进，将为公司2026年经营业绩贡献力量。
问题12：公司历年来有稳定的分红和回购情况，请介绍一下公司对此的考量。
答：自公司上市以来，坚持持续现金分红及回购股份，是公司坚守稳健经营之道，持续回馈股东的价值经营理念的体现。持续推出了三年股东回报规划：公司承诺，2024-2026年，在满足上现金分红条件下，公司每年以现金方式分配的利润应不低于当年实现的可分配利润的40%。
能够持续分红及回购股份，首先是基于公司稳定的盈利，并结合目前及未来投资发展、以及公司的现金流状况、资产负债情况综合考量做出的决定。这也符合近年来监管层鼓励上市公司通过现金分红和股份回购提升投资者回报的指导意见。
公司多年来坚守稳健经营模式，深耕能源化工主业，围绕循环经济产业模式开展业务，有稳定的经营业绩托底、各个产业趋于稳定，在负债率较低以及宽松的货币政策的大环境下，公司将继续维持稳健的回馈股东政策，以积极的回购股份政策（回购股份主要用于注销）及稳定的现金分红回报各方投资者。

	附件清单
（如有）
	

	日期
	2026年1月22日
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