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恒顺众昇印尼造工业园：吃中国制造印尼发展红利

证券时报记者 余胜良

“我刚到印尼的时候，感觉像一个

蚂蚁爬到了蜜罐边缘， 着急却不知道

如何下口。 ” 今年

56

岁的陈肖强

14

年前就到印尼找机会， 感觉印尼遍地

是宝。

如今陈肖强已经开始采摘到他最

大的一罐蜜。 作为恒顺众昇（

300208

）

董事、总经理，他是恒顺众昇印尼产业

园项目的操盘手。 作为恒顺众昇持股

319.89

万股的股东， 陈肖强也将成为

印尼产业园项目众多受益者之一。

印尼项目也已从根本上改变了恒

顺众昇的盈利结构，

2014

年公司海外

收入已达到

4.54

亿元，收入占比高达

67.79%

。

海外机会

陈肖强是位老电力， 恒顺众昇董

事长贾全臣是陈肖强中央党校同学，

两人早有交往， 陈肖强加入恒顺众昇

是

2013

年年末的事情。

2011

年， 恒顺众昇遇到瓶颈。

2008

年四万亿投资让恒顺众昇在电

力设备行业斩获不少，但是

2011

年电

力建设高峰已过去， 恒顺众昇在国内

投标越来越难。

“贾全臣很有事业心，当时整天想

办法，催部下出去找订单，无奈行业大

环境放在那里，谁都没办法。 ”一位知

情人士透露。

“就在这种情况下，我说那就干脆

我们一起合作上印尼呗， 因为我们在

印尼做了很多年。 ”陈肖强说，陈肖强

当时是国电海外总经理助理， 兼任国

电海外（江西）电力工程有限公司总经

理。

恒顺众昇和国电海外组成联合

体，还有印尼一家企业，联合中标了印

尼国家电力公司加里曼丹岛一个电

厂，但前前后后谈判一年多，先是印尼

国家电力公司的一把手换了后态度冷

淡，接着联合中标体也不积极了。按原

来模式，联合体建电厂然后运行九年，

再谈下一步怎么合作，也觉得不合适。

就在此时，印尼

2012

年决定对煤炭以

外的

65

种矿石采取限制出口的措施

并征收

20%

的出口税， 并将于

2014

年全面禁止未经加工的原矿出口，仿

效中国做产品加工，拉长产业链条，建

经济发展园区。

贾全臣判断投资印尼矿产是个

机会， 从

2012

年开始恒顺众昇斥资

上亿美元在印尼买煤矿， 买码头，买

红土镍矿。

恒顺众昇之前， 福建青山集团已

在苏拉威西岛莫罗瓦利县上马冶炼项

目，兴建青山工业园区，青山集团是中

国最大的镍铁生产商， 也是主要的不

锈钢生产商。 青山集团在印尼产业园

2009

年、

2010

年就开始启动。本月初，

青山集团

2.2

万吨镍铁的大型散货轮

“新印号”， 驶离印尼苏拉威西岛的运

往国内， 中国企业在印尼本土投资已

有成功先例。

以前， 中国从印尼进口红土镍

矿，然后在中国炼成镍铁，用于生产

不锈钢等产品。 现在印尼不再出口红

土镍矿，意味着中国众多冶炼厂将无

米下锅。

如果在印尼建工业园， 就可以就

地消化煤炭和红土镍矿， 符合印尼产

业政策， 还可以独立做主不再为他人

打工。 恒顺众昇

2012

年底

2013

年初

决定上马镍铁工业园， 选定资源丰富

的苏拉威西岛， 一年时间完成拆迁和

工程招标，在这个过程中，不断有在印

尼富有经验的印尼通加入。

中国企业到印尼淘金的不少，时

间也已经不短，但很多都是带着打工

想法，很少考虑买矿，像恒顺众昇这

样建工业园自己当老板的还是少数。

所以这个平台吸引了不少原来在印

尼的职业经理人，比如海螺水泥在印

尼项目负责人，还有印尼退休高官来

做顾问。

陈肖强做了多年国企高管， 在印

尼做了不少项目， 为了真正成就一番

事业，他决定跳槽恒顺众昇，特别是恒

顺众昇在股权上的安排。 通过股权激

励和二级市场增持， 陈肖强成了恒顺

众昇股东之一， 按照最近股价他已身

价过亿。

恒顺众昇

2013

年因高管涉嫌泄

露内幕信息被立案调查， 最终调查结

果是高管没有问题。 但当时公司还是

做了准备，计划请陈肖强做董事长，查

清楚没事情后，就请了他做总经理，专

门负责印尼镍铁项目。

拓荒

到过印尼的人会感到震撼， 原因

有两个，一是自然资源丰富，伸手摘果

子就能活下来，一脚都能踢出镍铁矿，

工地旁边大蜥蜴爬来爬去； 另一个则

是原始和落后。

印尼镍矿主要储藏在苏拉威西

上，它横穿赤道，可开采镍储量占印尼

镍矿总储量的

72%

。 但是该岛基础设

施薄弱， 要建产业园就要一切从头开

始，没有冶炼厂，没有码头，运输不便，

其中最关键的投资是电力。 恒顺众昇

和电力公司打交道，在这方面有优势。

印尼要搞加工业，电力是关键，印

尼是千岛之国， 没有覆盖全国的电网

系统， 由于经济不发达，

25%～35%

的

人口没有电用。 印尼的电网主要在爪

哇岛上， 加里曼丹和苏门答腊是一个

小电网，苏拉威西没有电网的，有少许

水电和柴油机发电。

恒顺众昇

2012

年底

2013

年初启

动工业园建设。和中国一样，土地拆迁

补偿和取得批文是重要环节。 不过和

中国方式截然不同， 由于当地有发展

经济的愿望，工业园取得批文很快，前

提是环评要通过， 恒顺众昇顺利拿到

当地县、省、中央批文。

但是这个批文和中国有很大不

同， 当恒顺众昇要公告已在印尼拿到

批文时， 保荐人却为难了： 材料太简

单。而在中国，一份批文可能要跑好多

部门盖很多章。为了显得更稳妥，公司

最后又找当地律师开具证明。

不仅如此， 这个工业园区还有复

制功能， 即可以再建园区不需要另外

申请， 而且入园项目也无须再经过批

准。 这一点也与中国迥异。

因为土地私有， 征地是公司和农

户自己谈判， 公司雇了当地人作为代

表，这样比较利于沟通。第一期工业园

征地面对

600

户，拟征地

800

公顷，但

有些棕榈园要价太高， 后来就征了六

七百公顷。

撬动

恒顺众昇是家小公司， 工业园需

要很多投资，想要撬动这么大项目，与

人合作无疑快速高效。

去年

6

月

27

日，中国电建集团所

属四川电力设计咨询公司与恒顺印尼

资源公司签订合同， 总承包工业园项

目电厂

6×65MW

工程项目。

中国电建参与不少印尼基础设施建

设，先后承建了亚齐燃煤电站、龙湾燃煤

电站、公主港燃煤电站、巴厘岛一期燃煤

电站等，总装机容量突破千万千瓦，中国

企业在印尼已有多年开拓经验， 但是像

恒顺印尼产业园业主是中国企业的还很

少见。

苏拉威西岛上有些小型柴油发电

机，发电成本为

3

元

/

度，电厂建成之后，

可以以大约

0.7

元

/

度对外供电，

5

年时

间可以收回成本。

而建镍铁冶炼生产线收回成本更

快， 中国以前从印尼采购红土镍矿的比

例为

70%

以上，

2014

年

1

月份印尼停止

对中国出口原矿之后， 该政策执行相当

彻底，原来镍矿都已停工，而中国则由于

红土镍铁原矿价格大涨而出现价格倒

挂，不少企业因亏损停产。

陈肖强介绍，以含镍量

1.8%

的红土

镍矿计算，大概

10

吨原矿可以冶炼

1

吨

含量

10%

的镍铁， 和中国大陆相比，原

材料可以节省

600

美元， 运费可以节省

400

美元。 即使按照现在历史较低的镍

价，

4

年多时间也能收回成本。

为了便于启动，恒顺众昇计划先在

矿区建生产线，计划上

20

台小高炉，年

产

10%

含量镍铁

22

万吨，耗电量较大，

但一次性投资较低，只需

2

亿美元。 现

在恒顺众昇正在募资

10

亿元投资的两

个发电机组， 是为了给

4

条生产线供

电，投资共需要

6

亿美元，年产

10%

含

量镍铁为

26

万吨，但消耗电力少，污染

比较小。

恒顺众昇的计划是，为落户者提供

煤炭、红土镍矿、电力、水、运输、码头等

公共资源，落户者只需安心生产，恒顺

众昇可以帮忙扫清外围障碍，比如采购

辅料，帮助出口退税。 提供煤炭镍矿并

不是强制，如果市场价更低，也可以从

市场采购。

恒顺众昇目前承担的角色，很像经

济开发区管委会，承担“三通一平”等工

作，然后招商引资，但恒顺众昇其实做

得更多，相当于平地拓荒，不但要提供

核心的电力，还要提供许多外围服务。

恒顺众昇现在的盈利模式与众不

同，园区享受两国政府谈好的各方面的

税收、用工等等优惠政策，在印尼享受

9.8

亿美元进口免税额度， 两边税收优

惠加起来超过

30%

，想进恒顺众昇印尼

工业园，就要通过恒顺众昇进口成套设

备。 恒顺众昇最近半年不断有大单公

布，就是由于招商工作进展顺利。

“这种通过成套机械出口盈利的模

式，还可以持续

5

年。 ”恒顺众昇董事长

贾全臣表示。

在贾全臣计划中，这只是临时赚钱

门路， 未来恒顺众昇可以通过销售电

力、煤炭、提供运输服务等赚钱。 还可以

再引入不锈钢、设备制造、电器制造等项

目。如果条件允许，还可以收购冶炼生产

线。 还有建材城，水泥、渣包括电厂的粉

煤灰都可以做成水泥、做成砖，尽可能提

高在当地的附加值。

以运输为例，工业园区业务量巨大，

一期工程建成后每年就要运输

70

万

~

80

万吨煤炭，

250

万吨原矿，

25

万吨产

成品，运输主要靠驳船。 恒顺众昇工业

园码头靠抽沙填建， 镍铁冶炼的产生的

矿渣在当地是宝，可以修路，或者填补低

洼地。

运输成本在镍铁冶炼成本中比重

相当大，贾全臣计划，随着采掘进展需

要，将在矿区附近再建电厂，以减少运

输成本。

苏拉威西岛虽大，但都是山地，想找

到一块儿平整土地颇为不同意， 恒顺众

昇印尼工业园抢占先机， 也吸引了不少

投资者， 有江苏业内人士希望整体吃进

该工业园，恒顺众昇希望占主导地位，最

终没有谈成。

由于煤价下跌， 恒顺众昇在印尼煤

炭主要卖给当地电厂，净利润在

10

美元

/

吨

~15

美元

/

吨。 煤炭主要是战略布局，为

避免出现中国

2008

年之后煤价暴涨暴

跌的情况，自己有煤矿可以平衡风险。

目前， 印尼红土镍矿价格还比较低，

以前几美元一吨，现在只需要

0.5

美元

/

吨，

贾全臣认为， 一旦国内红土镍矿储备用

完，必然面临上涨，到时候转手卖资源就

能赚不少钱。

兴建镍铁为主的工业园， 只是贾全

臣印尼计划的第一步， 在印尼贾全臣看

到遍地机会，农林牧渔资源丰富，都可以

干出一番作为。

红利

印尼项目让恒顺众昇产生众多变

化， 从传统制造商变成了服务集成商是

变化之一。

通过印尼产业园，贾全臣称要吃中国

制造业的红利。 “我们现在做的制造不都

是恒顺众昇自己制造的，我们制造的可能

比别人贵，我们现在管着设计、管着工艺、

管着建造、管着尾端的产品实验，中间这

块是做代工的，这就是要富士康这样的做

代工，真正的利润不在制造业。 ”

贾全臣举了个例子， 在印尼要用到

大量钢结构产品， 标准厂房平均都要六

七千块钱一吨， 其中买材料三千块钱一

吨，做加工一千五百块钱一吨，四千五百

元一吨就可以买到， 退税再退百分之十

几，大概只要四千块钱。而如果恒顺众昇

自己做的话要六七千元一吨。

“四万亿产能提的很厉害，而且为了

GDP

各个省都上同类型项目，什么项目

赚钱就上什么，汽车工业、水泥、钢铁什

么都过剩。 ”贾全臣说，这导致他可以用

很便宜的价格在国内采购产品。 而这也

带动了国内产能通过海上丝绸之路找到

销售渠道。

恒顺众昇建工业园需要大量工程机

械。贾全臣计算，每天

24

小时，每

3

分钟

有一辆

25

吨以上的重卡通过，才能满足

从码头把木料拉到堆厂， 而这还只是在

工业园建设期，如果等生产开始，需要重

卡会更多。

因此贾全臣认为， 在未来三到五年

之内主要贡献还是由本土产生， 主要吃

中国制造业红利。

而未来， 恒顺众昇还吃到印尼人口

红利，资源红利。 印尼是劳务输出国，恒

顺众昇在工业园建设初期三分之二工人

来自中国，后面要培训当地人，三分之二

员工是本地人。印尼是发展中国家，就跟

中国八十年代一样， 资源丰富却缺少资

本，此时投资，可以借助印尼整体发展获

得回报。

增持

2012

年

6

月

4

日开始， 恒顺众昇高

管就不断通过二级市场增持股票。

上市当时恒顺众昇破发， 当限售股

解禁后， 以

PE

身份入股的股东纷纷撤

退， 其中股东龙晓荣

2012

年

5

月

23

日

减持

590

万股，占公司总股本

4.21%

。

贾全臣称， 他当时增持就是为了稳

定股价。

2013

年、

2014

年、

2015

年都有增

持，公司

2014

年新聘请的总经理陈肖强

也开始增持之路， 而公司独立董事姚刚

也大手笔增持。

其实，该公司在印尼探索之时，在国

内资本市场动作不断。

2012

年停牌筹划

重组，

2013

年计划增发收购河北沧州重

工， 但最终都失败。 有一段时间经营不

佳， 公司前景并不明朗，

2012

年一季度，

该公司的机构股东先后离去， 前十流通

股股东席位全是自然人。

贾全臣当初决定花

1

亿美元到印尼

收购煤矿等资产， 遇到不少不同看法。

“每次开完会，就有人站起来反对。 ”而现

在反对最坚决的，看到印尼项目的进展，

已变成坚决支持者。

贾全臣有个朴素的比方， 爹花儿子

的钱很舍不得，儿子花爹的钱很大方，股

东就相当于公司的爹， 所以要把员工变

成股东，才会在工作上尽心尽力，节约勤

俭。 所以恒顺众昇做了两次股权激励，并

鼓励员工和高管增持股票。

贾全臣一点儿都不讳言对股价的关

心，他称自己害怕让投资者亏钱，当时增

持是为了表明一种态度， 即对公司有信

心，以此告诉股东如果股东不赚钱，他

1

股也不出。

陈肖强

2013

年

11

月

28

号上任，

2014

年

1

月份开年会， 当天恒顺众昇收

盘价

5.59

元

/

股，陈肖强说，“我这个人运

气挺好的， 上哪儿哪儿都好， 我来恒顺

了，恒顺怎么得翻个番吧。 ”

贾全臣最后一个发言， 说现在这个

股价说明大家对恒顺众昇不是很有信

心，要求员工多买点股票，公司肯定会走

出低谷。

等到今年

2

月份开年会，恒顺众昇

开盘价是

16.55

元

/

股，陈肖强说，涨一

倍是努力的结果，多涨了这一块是因为

股指涨了。“我的目标是

2015

年再干一

年，市值从

50

亿到

100

亿。 ”不过现在

市值已提前达到

100

亿元。陈肖强认为

最近主要是市场起了比较大的作用。

资本市场上一代一路成了热门概

念，不少走出去的企业受到追捧，中国政

府以此转移国内过剩产能， 并挖掘发展

中国家腾飞机会， 资本市场则领先实业

经济提前作出反应。

� � � � 恒顺众昇在产业遇到困境之时到印

度尼西亚建工业园， 开创另一片天地，

是中国企业沿着海上丝绸之路走出去

的样本之一。

恒顺众昇借此可享受到印尼经济发

展、资源价格低，以及中国制造业转移等

诸多红利。 与此同时，资本市场不断提高

恒顺众昇估值， 是中国资本市场为中国

企业走出去重新定价， 为中国企业走向

世界护航。

恒顺众昇董事长贾全臣

恒顺众昇董事、总经理陈肖强


