
关于对福建闽瑞新合纤股份有限公司的

半年报二次问询函的回复

全国中小企业股份转让系统有限责任公司 :

福建闽瑞新合纤股份有限公司 (以下简称
“
公司
”
)刂攵到全国中小企业股份

转让系统有限责任公司于⒛25年 12月 16日 出具的 《关于对福建闽瑞新合纤股份

有限公司的半年报二次问询函》 (以下简称
“
问询函
”
)。 收到问询函后,公司高

度重视,积极组织相关部门对问询函中涉及的问题进行逐项落实,现就有关事项

进行回复说明,具体如下 :

问题一、关于产能扩张

针对设备采购方,你公司问询函回复称: “公司基本上采取直接向设备商采购

的模式,但在设备采购过程中为了解决部分资金的需求,公司会引入供应链金融月艮

务商作为中间方进行采购;公司与引入的供应链金融服务中间商不存在关联关

系。
”

你公司分别向G公司、L公司、Z公司、J公司采购生产线。其中泰国的两条生

产线由多家公司共同供应。G公 司和L公司的注册电话、注册邮箱相同,J公司监

事为G公司实控人,J公司和G公司的注册地址与你公司厂区位置接近。

你公司预付设备款期末余额为113,56壬.86万元,相关设备款的合同金额为

114,7OS,⒛万元,预付款占合同款的比例达到∞%。

你公司主营业务为
"纤
维,⒛24年 实现主营业务 收入

107,256.55万元,同 L匕斟包 0。 gB%。 上市公司中江南高纤 (600527。 SH)主营业

务也为Ⅱ纤维,江南高纤⒛23年年报、⒛24年年报、⒛25年半年报的固定资产期

末原值分别为183,317.55万元、180,gg5。 gg万元、159,177。 gg万元,⒛23年年

报、⒛24年年报、⒛25年三季报的营业收入分别为82,0锊 .29万元、5茌,077.62万

元、硐,狃5.63万元。其他涉及
"纤
维业务的上市公司ES纤维的收入也未出现明

显增长。

你公司⒛25年半年报的短期借款和长期借款期末余额分别为

25,710。 GB万元、84,878.87万元,⒛ 24年期末余额为20,574.00万元、

21,0阢。30万元,设备采购主要配套资金为银行借款。
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请你公司:

ω  说明各主要厂区主要产线最新的建设情况、预计投产情况,列示你

公司⒛25年年中、⒛25年年底、⒛26年年中、⒛26年年底、远期的预计产线和

产能情况,同一产线是否能应用于不同旦数产品;

②  说明在手订单具体情况 (订单客户、预计交付时间、对应的产品旦

数),结合①你公司产品结构 (按照ES纤维旦数、下游应用场景划分)、 ②你公

司当前的产能利用率、③同行业可比公司的技术和产能情况、④下游市场 (包括

但不限于婴幼儿纸尿裤产品、女性卫生用品、老年人失禁产品、口罩等卫生产品、

其他ES纤维下游应用商品)整体的需求扩张情况、⑤下游主要客户的业绩和产能

扩张情况 (如为上市公司或挂牌公司),分析你公司未来是否有充足的订单消化

扩张产能,你公司产能扩张速度显著快于同行业可比上市公司的原因,主要业务

增量来源于哪些客户和终端应用场景 ;

③  说明设备采购链条的情况,每道中间商提供的具体服务,泰国的两

套设备需要多个中间商同时参与的原因,设备采购中间商与你公司是否存在关联

关系,你公司预付比例达到gg%的情况下,中间商提供的 “供应链金融服务”具

体内容,是否涉嫌利益输送或损害挂牌公司利益的行为;

④  你公司前次问询回复称设备的定制性、专用性较强,数据显示主要

设备的采购价格较为接近,说明终端设备厂商的情况,终端厂商是否相同,如不

相同,说明相关设备采购价格高度接近的合理性 ;

⑤  你公司的泰国生产线原定投产地点为菲律宾,后因环境变化调整为

泰国投资建厂,泰国产线主要供给欧美市场,说明你公司海外业务是否存在贸易

争端、关税不确定性相关风险,你公司已采取或拟采取的风险应对措施。

回复 :

一、截至⒛⒛年12月 末,公司各主要厂区主要产线最新的建设情况、预计

投产情况如下 :

项 目 规划数量 投产数量 预计未来投产情况

南平生产基地 20条 12条
⒛27年每季度投产 2条 ,至 ⒛27年 12月 末完成规
划剩佘的 8条投产。

淮安生产基地 8条 0
⒛26年每季度投产 2条 ,至 ⒛26年 12月 末完成规
划的 8条投产。
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泰国生产基地 4条
⒛26年一季度投产 1条 ,

营情况陆续投产。

其佘 3条将视泰国工厂运

公司⒛⒛年年中、⒛25年年底、⒛26年年中、⒛26年年底、远期的预计产

线和产能情况如下 :

二、公司的订单模式为:公司与部分客户签订年度框架合同,但不约定具

体供应数量,或者预计供应数量为预测值,对双方均无约柬力。公司与客户会

提前←2个月沟通订货事宜,公 司根据产能安排接单,在手订单持续滚动。

⒛⒛年末,公司预计在⒛26年 2月 底前交付的主要订单约1。 Bs万吨,主要订

单情况如下 :

丶

J

项 目
2025年

年中

⒛25年

年底

2026年

年中

2026年

年底
远期

投

产

数

量

南平生

产基地
6条 12条 12条 12条 20条

淮安生

产基地
0 0 4条 8条 8条

泰国生

产基地
0 0 1条 1条 4条

设计产能/条 1.5万吨 1,5万吨 1.5万吨 1.5万吨 1.5万吨

总设计产能 9万吨 18万吨 25 5万 口屯 31.5万 口屯 48万口屯

公司的生产线均可应用于已开发的ES纤维不同旦数产品。

序号 客户名称 订单量 (单位/吨 )

1 客户 1 3,500

2 客户 2 3,000

3 客户 3 2,000

4 客户 4 1,800

5 客户 5 1,500

6 客户 6 1,400

7 客户 7 1,300

8 客户 8 550

9 客户 9 500

10 客户 10 500

客户 11 400

12 客户 12 400

13 客户 13 350

14 客户 14 220

15 客户 15 200

16 客户 16 200

17 客 户 17 150

18 其他 (单体订单(100吨 ) 500

合计 18,470



整体来看,在手订单主要来自具备持续扩产能力、服务国际或国内头部品

牌、或积极布局海外市场的下游客户,订单质量与可持续性较强。

(一 )订单产品结构

公司产品的旦数区间为0.钔 -15D,涵 盖 目前主要商业化产品规格,既包括

高端细旦产品,亦包括市场需求稳定、放量成熟的常规旦数产品,⒛⒛年上半

年公司产品结构如下 :
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水期收入金额:

∶∶∶∶∶∶《元:)∶∶丨∷
本期溅本耷额:
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毛豸刂:率
瀚
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≡

1.0D及 以下 7,241.35 144,074,623.99 73,048,703,72 49.30% 19,896。

1.0D-2.0D
(不含 )

11,218.61 116,460,265.05 107,892,939,26 7.36% 10,380.99

2.0D7廴 冫×~L 26,588,59 288,681,730,25 251,840,917,29 12,76% 10,857.36

卜计 45,048.54 549,216,619,29 432,782,560,27 21,20% 12,191.66



发投入,布局3D螺旋纤维、异形纤维及更多功能型复合纤维产品。

根据千讯咨询的 《中国Es纤维产业发展前景展望报告 (⒛22)》 ,⒛ 21年

中国Es纤维行业市场规模约为30,51亿元,⒛ 17-2021年行业年复合增长率约为

9.1BO/0;⒛21年 中国Es纤维行业产能为3O.%万吨,同 比增长9,8bO/0。 若按照年复

合增长率bO/o预 测,⒛⒛年中国Es纤维行业产能约为∞万吨。

根据公司内部调查,境外厂商以日本、台湾、韩国企业为代表, 目前合计

产能约⒛万吨。

(四 )下游市场整体需求扩张情况

中国是全球热风无纺布的主要生产国。在众多国际品牌带动下,全球一次

性卫生用品正持续进行结构性升级:以热风无纺布替代传统纺粘无纺布,提升

柔软度和透气性 ;婴儿拉拉裤、女性经期裤渗透率持续提升,单位产品用布面

积显著增加。

(五 )下游主要生产企业的业绩及产能扩张情况

1、 延江月殳份 (300658,sZ)

⒛25年上半年营收8,们亿元,同 比增长27%,其 中热风无纺布系列产品实现

营业收入2,90亿元,同 比增长58%。 ⒛⒛年前三季度营收12.%亿 元,同 比增长

23%。

2、 恒安集团 (01044。 HK)

⒛⒛年上半年的卫生用品业务 (包括卫生巾及纸尿裤业务)销售收入33,M

亿元,高端卫生巾产品
“
天山绒棉

”
系列上半年销售取得%%的 大幅增长,高档

纸尿裤产品
“
Q· MO” 期内销售同比增长约TO/o。

3、 豪悦护理 (bO5009.sH)

⒛⒛年前三季度营业收入27.18亿元,较上年同期增长33.18%。 为海外业务

发展需要,计划在秘鲁、坦桑尼亚投资建设生产基地。

4、 百亚月殳钐卜(003006。 sz)

⒛⒛年上半年实现营业收入17。 “亿元,同 比增长15.1%;百 亚股份持续聚

焦卫生巾系列产品,⒛⒛年上半年 自由点产品实现营业收入 16。 BT亿元,较去年

同期增长⒛ .5%。 ⒛⒛年前三季度营业收入%。 23%亿元,同 比增长12.gO%。

5、 广东格菲林卫材科技有限公司
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淮安经开区发布,⒛ 25年 9月 ⒉ 日,广 东格菲林卫材科技有限公司总投资10

亿元、年产2.4万吨高端热风无纺布项 目在淮安经开区开工。

6、 福建利澳纸业有限公司

计划在南平建阳新增5条热风无纺布生产线,扩产方向聚焦高端卫材及出口

订单。

7、 广东昱升个人护理用品股份有限公司

⒛⒛年5月 8日 ,其子公司江苏昱升个人护理用品有限公司总投资30亿元、

年产19亿片护理用品项 目在淮安经济技术开发区开工。

上述企业的扩产方向与公司产品匹配度高,木来原料需求具备较高的确定

性。

(五 )关于公司产能扩张消化能力的综合判断

综合在手订单规模、现有产能利用率、下游行业需求趋势及主要客户扩产

情况,公 司未来具备充足订单以消化新增产能。

公司产能扩张速度快于部分同行,主要原因在于 :

1、 下游一次性卫生用品市场结构性升级明确,需求持续增长 :

2、 公司在超细旦及差异化ES复合纤维领域形成显著技术领先优势 ;

3、 客户粘性高,深度绑定多家行业龙头及成长型客户 ;

4、 扩产节奏与下游产能建设高度同步,订单可见性较强。

未来,公司业务增量主要来源于 :

1、 婴幼儿及女性卫生用品持续高端化 ;

2、 老龄化背景下成人失禁用品需求增长 ;

3、 非卫材领域 (家居除尘、过滤材料等)对复合纤维的应用拓展。

公司的产品下游应用包括婴幼儿纸尿裤及拉拉裤、女性卫生巾及经期裤、

成人失禁用品的面层、底层、导流层、腰围、防漏隔边、芯体无尘纸等部位 ,

以及口罩、家居除尘、过滤材料等非卫材领域。其中,婴幼儿纸尿裤/拉拉裤及

女性卫生用品是当前需求增长最为确定、产品升级最为明显的核心应用场景。

公司产能扩张旨在更好服务仝球客户、提升国产高端Es复合纤维供给能力 ,

并实现长期可持续发展。
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三、公司的Es纤维设备采购,主要经历了以下几个阶段,逐渐形成目前的



采购模式 :

(一 )南平松溪1号线由公司的再生涤纶生产线改造而来,南平松溪2号线

是公司的第一条独立设计的仝新Es纤维生产线,采用总包模式,⒛ 18年 1月 开始

付款给供应商,生产线于⒛ 1♀年12月 投产,设备总造价1.0〃乙元。

(二 )南平松溪3号线是公司第二条全新Es纤维生产线,采用直采模式。公

司向超过SO家供应商提供设备图纸,要求其按照公司指定参数生产设备,公司

直接采购并付款,付款周期 自⒛⒛年4月 至⒛21年 8月 ,生产线于⒛21年 9月 投产 ,

设备造价共计1.17亿 元。

(三 )南平建阳1号线公司采用直采模式。生产线总共超过90个供应商,付

款周期 自⒛⒛年 12月 至⒛22年 6月 ,生产线于⒛22年 6月 投产,设备造价共计

1.14亿 丿己。

(四 )南平建阳⒉5号线完全由福建建达集团新材料有限公司 (简 称 “建达

集团
”)投资建设,公 司向建达集团租赁使用。M公 司、L公 司为建达集团通过

公开招标方式引入的设备供应商,公 司向其提供设备的精确参数,中标公司根

据公司的图纸要求制造设备。

为降低采购成本,提高投资回报率,建达集团采用高比例预付款方式,换

取设备整体造价的降低。该批生产线每条设备造价约1.Os亿 元,相比南平建阳1

号线降低约9O0万元,降幅达BO/0。 南平建阳⒉5号线于⒛23年 9月 、⒛23年 11月 、

⒛⒛年4月 、⒛⒛年5月 陆续投产。

L公 司、G公 司、J公 司均是建阳医卫产业园的招商入驻企业,生产中心已经

迁至建阳。

以上供应商与公司均不存在关联关系。

(五)鉴于上述合作过程顺畅,设备品质精良,相关供应商已通过了建达

集团的筛选和考核,并在合作过程中与本公司建立了信任关系。公司的后续生

产线 (包括南平建阳⒍8号线,南平松溪4号线、淮安工厂生产线,泰 国工厂生

产线)均延用建达集团与供应商合作的模式,向原中标企业采购设备,好处是 :

建立了设备保密的隔离墙,设备组件供应商只面向总包制造商,避免其使用公

司名称对外宣传招揽业务导致图纸泄密,扶持竞争对手 ;另 一方面公司继续采

用高比例预付款换取低总价模式进行合作。同时,由 于公司的项 目往往通过银

行的项 目贷款方式进行筹资,贷款仅用于生产设备采购和生产基地建设,项 目



贷款审批通过之后及时提款,可 以避兔在遇到融资政策调整等情况下,后续贷

款不能仝额发放导致项 目资金中断的风险。

泰国生产线采用多个供应商的原因是为了提高效率,缩短供货时间。设备

供应商与公司之间不存在关联关系。

公司采购设备引入的供应链金融服务商是指淅江稠州金融租赁有限公司

(简 称
“
稠州金租

”),其提供的供应链服务内容为:公 司提供sO%的 采购资金 ,

由淅江稠州金融租赁有限公司配资50%支付设备款,向设备供应商G公 司、J公 司

采购设备。合作过程中各方签订三方协议,公司向稠州金租还本付息,利 息的

年化利率大约sO/0,设备供应商直接向公司交付设备,供应链金融模式用于南平

建阳7号线。该交易不涉嫌利益输送或损害挂牌公司利益的行为。

四、出于技术保护考虑,公司已经形成与L公司、J公司等几家设备公司达成

战略合作关系,签订了保密协议。公司与可比公司可能存在部分零部件设备供应

商重叠,但公司独立设计的部分为公司商业机密,系 统方案为公司独创,正常情

况下不会与可比公司存在重叠。

Es纤维生产设备从外观上看比较接近,均是分为前纺、后纺两大段,涉及投

料、原料干燥、纺丝、卷绕、集柬、牵伸、卷曲、烘干、切断、打包等多段工艺,

涉及的设备原材料包括钢、铁、铜、铝、电缆等。各家设备技术参数不同,设备

造价也各不相同,价格区间预计涵盖数千万元至超过z乙元,公司与可比公司设备

采购价格比较接近属于正常现象。

五、公司海外业务,与美国客户的交易存在关税不确定性相关风险。公司与欧

洲公司的业务目前不存在贸易争端和额外关税,但仍然存在欧洲未来追随美国制裁

中国引发的相关贸易争端及关税风险。

美国客户目前是公司的核心终端客户,在业务谈判中,对方为确保在地缘政治因

素下的供应稳定,要求公司在境外设厂,尤其是美国。考虑到公司尚无实力在美国设

厂,亦担心地缘政治因素给公司带来的风险,经进一步谈判,双方同意选择投资地为

东南亚,包括菲律宾和泰国。若无境外的生产基地,公司与对方的合作将受到重大影

响,对方可能转而与其他境外厂商开展合作。公司的泰国工厂动工后,对方明显加快

了卫材热风化进程,释放出大量的需求,公司作为其重要的Es纤维供应商,也因此受
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泰国生产线的生产成本预计将高于国内,泰 国与美欧的关税也存在不确定

风险,泰国的法律法规、政策体系、商业环境、文化特征等与国内存在较大差

异,国 际政治形势复杂,泰国项 目运营过程中,存在管理、运营和市场等多重

风险。但公司在泰国投资建厂,解除了重要客户的顾虑,促进其逐步释放出欧

美等全球市场热风无纺布替代纺粘无纺布的使用量,对公司而言利远大于弊。

为降低泰国投资建厂风险,实 际运作中,公司将先试运行1条生产线 (预计

⒛26年一季度投产),运营顺利再按照原计划扩产,不会盲 目投资建设。如运

行不顺且解决难度较大,公 司将审慎推进扩产,同 时将考虑在其他国家的投资

可行性,并与客户进一步沟通后再做决策。

问题二、关于销售情况

你公司⒛22年年报、⒛23年年报、⒛24年年报、⒛25年半年报的销售毛利率

分别为⒛。39%、 21.98%、 25.36%、 21.62%。 江南高纤 (GO0527。 Ⅲ)同期的销售

毛利率分别为13.95%、 9.67%、 12.41%、 10.53%。

百宏实业 (2277,HK)⒛ 2全年年报、⒛25年半年报的Ⅱ纤维业务毛利率分别

丿92.3%、 5.7%。

你公司前次问询回复称
“
热风替代纺粘无纺布的技术在中日韩市场己完成升级。

近年来新渠道、新品牌向欧美市场导入热风类产品 ,

冲击原有竞争格局,海外核心市场格局重塑,引发全球巨头加速海外产品升级。

欧美一次性卫护用品市场规模相当巨大,根据中泰证券研究所测算,海外无纺布替

代市场空间为71.6亿美元,是国内市场的3倍以上,替代空间广阔,也由此带来

了大量的
"纤
维需求。

”

请你公司 :

(1)结合产品结构 (不同旦数产品的单价 )、 成本结构 (直接材料、直

接人工、运费、仓储费、其他制造费用的占比)、 客户情况、技术水平等分析

毛利率大幅高于同行业可比公司的原因及合理性,你公司主要客户与可比公司

是否存在明显不同、低旦高端产品的占比是否明显高于同行业可比公司、结合

高端产品开发和技术专利情况分析你公司产品技术水平是否在国内居于领先地

位 ;
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(2)说明你公司销售模式:①下游客户是否为经销商或渠道开发商,是

否存在额外的渠道开发费用;②下游客户是否主要采购你公司产品,是否存在

压货冲量的情况;③你公司与大型卫生产品公司是否建立直接合作,采购数量

和采购价格是否稳定;④结合当前欧美市场热风类产品推广情况,国内厂商、

日韩厂商针对该进程的投入情况等,说明是否存在同行业公司跟进扩张产能后

采购数量和价格下跌的风险。

回复 :

一、⒛⒛年上半年,公司ES纤维的产品结构如下 :

公司的毛利率水平大幅高于同行业可比公司的主要原因为 :

公司的核心终端客户是全球头部的卫材品牌公司,公司是最早推出0。 BD、

O。 6D、 0.4D ES纤 乡隹的企业。

⒛⒛年公司推出的0。 BD产 品,⒛⒛年9月 在南京召开的第27届生活用纸国际

科技展览会上展出。核心终端客户在展会上与公司开始接洽,随后双方迅速展

芦品结构: ≡艟
〓⑾

衤 金
∷

∵

≡咻
≡≡㈤
≡翔
△

额
≡
本期成本食额

∶∶∶∶∶∶∶《宛)∶∶∶Ⅱ |

均:价
(元:)

1,0D及 以下 7,241.35 44,074,623 99 73,048,703.72 49.30% 9,896,

1,0D-2.0D
(不 含 )

11,218,61 116,460,265 05 107,892,939.26 7 36% 10,380,99

2.0D及 以上 26,588 59 288,681,730,25 251,840,917,29 12.76% 10,857.36

卜计 45,048,54 549,216,619 29 432,782,560 27 21 20% 12,191,66

公司成本结构如下 :

项 :目 :
^0绱
:年:←-月 :茸产:成 :本佥额:∶ (元

^

材料成本 348,811,165.75 80,99%

人工成本 21,295,495.19 4 94%

水电能耗费 25,722,814.18 5,♀ 7%

折 1日 扣仁钅∫i 34,287,178.73 7,96%

其他 544,282.73 0,13%

合 计 430,660,936.58 100.00%

公司的前五大客户情况如下 :

序| :户:名 :琚 占:比 :

1 客户 1 87,304,003.26 15 78%

2 客户 2 55,158,489.46 9,97%

3 客户 3 46,340,864.66 8.38%

4 客户 4 33,915,352,40 6.13%

5 客户 5 32,279,590.17 5.83%

卜计 254,998,299.95 46,09%

〓
率
〓

〓

帮
∷
毛
〓

iⅡⅡI收人金额 :∶
(元
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开合作。随着合作的深入与广泛,近几年产品订单数量持续增长,公 司细旦产

品的销售数量也逐年增加,公 司也达成了与仝球头部的卫材品牌公司在业务上

的深度合作。

公司与竞争对手的相同旦数产品,由 于公司技术先进性、产品稳定性、可

加工性强等因素,每吨单价高于国内外的竞争对手。

公司的主要客户与可比公司存在较明显不同,低旦高端产品的占比高于同

行可比公司。目前行业主要竞争对手仍在攻克0,BD产 品,而公司的0.bD产 品已

推出市场,0。 佃产品正在大量送样。

截至 目前,公司目前共有相关专利177项 ,其中发明专利18项 。公司最核心

的技术目前多以商业秘密形式进行保护,未对外申请专利。

综上,公 司产品的毛利率高于同行业可比公司具有合理性。

二、公司的销售模式以直销为主 :

(一 )公 司的下游客户绝大多数为直销客户,不存在额外的渠道开发费用 ;

(二)公司是下游多家客户的最大ES纤维供应商,部分客户主要采购公司

产品,但不存在压货冲量的情况 ;

(三)公司与部分自身拥有热风无纺布生产线的大型卫生产品公司建立了直

接合作关系,采购价格稳定,采购数量有较大的增长潜力;卫材领域的大型热

风无纺布企业大多数是公司客户。

(四 )境内外厂商针对该进程的投入情况,根据千讯咨询的 《中国Es纤维产

业发展前景展望报告 (⒛”)》 ,⒛21年 中国Es纤维行业市场规模约为30.51亿

元,⒛ 17-2m1年行业年复合增长率约为9.18%;2m1年中国ES纤维行业产能为

o0.94万吨,同 比增长9.Bb%。 若按照年复合增长率bO/o预测,⒛⒛年中国Es纤维

行业产能约为39万吨。根据公司内部调查,境外厂商以日本、台湾、韩国企业

为代表, 目前合计产能约⒛万吨。

若同行业公司跟进扩张产能,采购数量和价格存在一定下跌的风险。Es纤

维在东亚地区 (中 日韩)已经比较成熟,有着相对稳定的市场,但在美国和欧

洲还属于新兴市场,对产品有很强的消化能力。由于公司产品技术的先进性与

稳定性,以及公司所拥有的先发优势,同等价格下公司具备更强的市场竟争力。

同时,公司贯彻协助政府打造产业集群的经营战略,吸引大型的热风无纺布以
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及纸尿裤、卫生巾终端企业在公司附近建厂,将短期的技术优势转换为长期的

经营优势,在合作中使各方成本均能降低,同 时提升各方竞争力,提前布局解

决未来的销售问题。

综上所述,即使在木来市场竞争加剧的情况下,公 司也有信心在同等条件

下取得优先,保持竞争力。

鹬 愧
福篷闽讯新合纤硭】麝轳江公司丨建闽瑞新合纤股
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