
疫情专题：化纤需求短期承压，产品价格下行，产业链单一及产品以出口为主的

中小化纤企业信用风险提升更快

工商企业一部 张晨曦

受新冠疫情影响，纺织服装需求下滑，织机开工率显著下降，化纤需求短期承压，全年

来看，海外疫情蔓延、防控进度不确定性大，纺织服装出口显著受拖累，化纤需求减弱

终端纺织服装消费方面，受新冠疫情影响，国内商铺、商场关门，居民居家隔离，国内

纺织服装需求大幅下降；同时出口方面，受新冠疫情影响，纺织企业延迟复工、出货延期及

物流受阻，纺织服装出口受到一定冲击。2020 年 1~2 月，服装鞋帽、针纺织品类零售额

1534 亿元，同比下降 30.9%；我国纺织品服装出口额为 298.35 亿美元，同比下降 20.0%。

下游织造企业开工率方面，受新冠疫情影响，化纤下游织造行业复工延期、织机开工率下降，

同时纺织品交易市场也延期复工，化纤需求短期承压；下游织造企业开工率处于近年最低水

平。2 月份，纺织产业集中的江浙地区化纤织机开工率平均为 16%，同比下降 39 个百分点，

近乎停摆；随着国内疫情得到控制，3 月 12 日，浙江地区织机开工率提升至 65%，环比提

升 58.52 个百分点，但同比下降 4.48 个百分点。

图表 1：近年纺织服装零售及出口情况（单位：%）
图表 2：开工率:涤纶长丝:下游织机:江浙地区（单

位：%）

资料来源：Wind，东方金诚整理

鉴于新冠疫情导致国内下游纺织需求疲软，同时，目前疫情已在全球扩散，涉及美国、



欧盟和日本等我国纺织服装主要出口国，海外疫情的扩散将继续抑制出口需求，预计 2020

年化纤整体下游需求进一步减弱。在基准情形下1，国内纺织服装消费方面，预计 2020 年

国内纺织服装零售额将同比略降 7%左右，其中一季度预计同比下降 28%，二季度起随着各

商铺恢复正常营业、人流量增多、网购活动力度加大以及国家推出促消费政策，国内纺织服

装零售额将逐步增长。3 月 13 日，国家发展改革委、中宣部、财政部、商务部等 23 个部

门联合印发了《关于促进消费扩容提质加快形成强大国内市场的实施意见》，提出了 19 项

政策举措，以缓解新冠疫情影响，刺激内需增长。纺织服装出口方面，虽然国内疫情逐步得

到控制，但海外疫情目前扩散严重，且我国纺织服装主要出口国美国、欧盟及日本均受疫情

波及，上述国家占我国服装出口比例 60%左右，预计 2020 年纺织服装出口金额同比下降

11%左右，其中一、二季度出口金额下滑 20~30%。织机开工率方面，2 月为全年织机开

工率最低区间，3 月起随着疫情逐步控制，复工的织造企业增多，织机开工率将有所提升，

化纤需求逐步恢复。

悲观预期下2，国内需求与基本情形下预测相同，海外需求无法恢复影响纺织服装出口，

预计 2020 年纺织服装出口金额同比下降 19%左右，较基准情形下降 8 个百分点。极度悲

观预期下3，国内疫情于二季度反复，刺激消费政策效果将不及预期，预计 2020 年国内纺

织服装零售额将同比下降 11%左右；国外疫情防控不得力，疫情进一步加重，预计 2020

年纺织服装出口金额同比下降 21%左右。

1 基准情形下，国内疫情防控比较得力，在 4 月就实现完全控制，国外疫情防控效果不断显现，到二季度

就实现完全控制。
2 悲观预期下，国内疫情得到控制，但国外疫情短时间内未出现明显转好，将持续至下半年或更长时间。
3 极度悲观预期下，国内疫情受境外流入病例及无症状病例影响于二季度出现反复；国外疫情防控不得力，

下半年疫情进一步加重。



图表 3 不同情景下新冠疫情对化纤需求的影响（单位：%）

预测指标
基准情形 悲观情形 极端悲观情形

纺织服装
内需

纺织服装
出口

纺织服装
内需

纺织服装
出口

纺织服装
内需

纺织服装
出口

一季度 需求增速 -28 -20 -28 -20 -28 -20

二季度 需求增速 -5 -15 -5 -22 -15 -22

三季度 需求增速 3 -5 3 -20 -5 -25

四季度 需求增速 2 -2 2 -15 2 -20

全年 需求增速 -7 -11 -7 -19 -11 -21

受新冠疫情影响，各化纤品种开工率均有不同程度下降，随着疫情逐步控制，开工率逐

步提升，叠加行业内新增产能释放，行业供给整体偏松

供给方面，受春节假期及新冠疫情影响，2020 年 1 月以来化纤企业开工率不断下降，

2 月中旬为化纤企业开工率最低点，2 月 13 日左右，涤纶长丝开工率为 61.2%，锦纶长丝

开工率 37%，粘胶短纤开工率 62%。2 月下旬起，随着疫情逐步得到控制，各地复工复产

率提升，化纤企业开工率明显提升，截至 3 月 19 日，涤纶长丝开工率达 83.34%，锦纶长

丝开工率达 72%，粘胶短纤开工率达 68.7%，已基本恢复至较高水平。

图表 4：2020 年以来化纤开工率情况（单位：%、天）

资料来源：Wind，东方金诚整理

在基准情形下，受制于需求下降、库存压力及部分新增产能陆续投产，化纤企业 2020

年开工率预计同比下降 5 个百分点左右，其中一季度受销售压力影响，化纤企业提升负荷

意愿不强，且以消化库存为主，化纤企业平均开工率预计同比下降 12 个百分点左右，其中



涤纶长丝开工率预计为 75%、锦纶开工率 55%、粘胶短纤开工率 67%，二季度起，化纤企

业开工率将继续回升。

悲观情形下，海外出口被压制严重，化纤企业 2020 年开工率预计同比下降 10 个百分

点左右，其中各化纤品种一季度开工率预计与基准情形基本相同，但二季度各化纤品种开工

率将较基准情形下降 5 个百分点左右，供给以出口为主的纺织品织造企业的小型化纤企业

开工受影响严重。极度悲观情形下，由于国内疫情反复、海外疫情严重，二季度国内及海外

需求继续受到压制，三、四季度海外疫情未缓解，将持续影响出口需求。化纤企业受制于库

存压力，将被动降负荷，预计全年各化纤品种开工率将同比下降 13 个百分点左右。

中长期看，随着化纤企业开工率逐步提升及行业内新增产能不断释放，行业供给整体偏

松。随着需求及物流的恢复，各企业复工率提升，涤纶、锦纶、粘胶短纤等行业开工率逐步

提升，涤纶、粘胶短纤等产量大、价格低的化纤品种开工率波动小，锦纶等产量一般且价格

较高的化纤品种开工率波动大。新增产能看，2020 年涤纶长丝产品有 400 万吨的扩产计划，

受此次疫情影响，新项目投产时间预计会延后，但大概率仍将在年内投产，涤纶产品面临的

供给宽松压力最大，锦纶、氨纶、粘胶短纤等行业新增产能较少，供给相对稳定。

图表 5 不同情景下新冠疫情对化纤开工率的影响（单位：%）

预测指标
基准情形 悲观情形 极度悲观情形

涤纶
长丝 锦纶 粘胶

短纤
涤纶
长丝 锦纶 粘胶

短纤
涤纶
长丝 锦纶 粘胶

短纤
一季度 开工率 75 55 67 75 55 67 75 55 67

二季度 开工率 85 69 75 79 65 70 75 60 67

三季度 开工率 88 75 78 82 68 72 80 63 70

四季度 开工率 92 80 80 85 73 75 82 65 72

全年 开工率 85 70 75 81 65 71 78 61 69

需求不足叠加成本端缺乏支撑，化纤产品价格下行压力较大，外加库存产品减值损失增

大，化纤行业盈利下滑

价格方面，从供需看，受新冠疫情影响，国内及海外需求均受到压制，加之物流不畅，

化纤企业产品积压，以降价促销为主；从成本端看，新冠疫情扩散及 OPEC+未达成减产协



议等多重因素影响，国际原油价格持续下跌，各类化工原料价格亦下探，成本端缺乏支撑；

总体来看，主要化纤品种价格处于下行态势。截至 3 月 20 日，涤纶长丝(DTY 150D/48F)

国内市场低端均价同比下降 17.58%，锦纶丝华东市场均价同比下降 19.16%，粘胶短纤均

价同比下降 28.44%，氨纶(20D)华东市场均价同比下降 6.68%。从价差看，化纤产品的主

要原材料 PTA、乙二醇、己内酰胺、MDI 等产品价格下降幅度要大于化纤产品下降幅度，

截至 3 月 20 日，PTA 均价同比下降 26.57%，乙二醇价格同比下降 8.46%，己内酰胺价格

同比下降 25.67%，纯 MDI 价格同比下降 28.13%，由于原料价格下降幅度更大，化纤产品

价差提高，但受化纤产品销量下降及库存产品减值损失，化纤企业盈利能力下滑。

图表 6：主要化纤产品价格及聚酯产业链价差情况（单位：元/吨）

资料来源：Wind，东方金诚整理

在基准情形下，从供需看，二季度国内需求逐步恢复，但海外需求仍受到抑制，化纤产

品仍将面临一定库存压力，化纤企业仍有较大意愿采取降价促销策略。从成本端看，二季度

国际油价仍将处于低位，成本端缺乏支撑，涤纶长丝、锦纶丝及粘胶短纤等化纤产品价格仍

有下行压力。三季度起，随着国内外疫情得到控制和消除，叠加各国刺激消费措施，需求不

断提升，同时原油价格受利好因素影响触底回升，受需求端及成本端利好，化纤产品价格将

逐步回升。

悲观情形下，二季度预测与基准情形相同，化纤品种价格仍有下行压力，三季度起，由



于海外疫情拐点延后，出口需求仍将受到压制，同时油价缺乏利好支撑，预计触底反弹时间

延后，需求端及成本端利好不足，化纤产品价格将低位震荡。极度悲观情形下，二季度国内

需求与海外需求均受到压制，化纤企业去库压力高于基准情形，价格下行压力加大；三季度，

国内需求逐步缓和，但海外需求仍持续低迷，原出口海外的产品转向国内销售，国内供给增

加，价格将继续下行；四季度起，国内需求完全恢复，产品价格获得一定支撑。

图表 7 不同情景下新冠疫情对化纤价格的影响（单位：%）

预测指标
基准情形 悲观情形 极度悲观情形

涤纶
长丝 锦纶 粘胶

短纤
涤纶
长丝 锦纶 粘胶

短纤
涤纶
长丝 锦纶 粘胶

短纤
一季度均价同比变动 -20 -20 -28 -20 -20 -28 -20 -20 -28

二季度均价同比变动 -31 -28 -24 -31 -28 -24 -34 -31 -26

三季度均价同比变动 -14 -13 -18 -30 -24 -25 -32 -25 -26

四季度均价同比变动 -2 -2 -4 -19 -13 -13 -25 -19 -18

全年均价同比变动 -17 -16 -19 -25 -22 -23 -28 -24 -25

受新冠疫情影响，化纤企业盈利能力下降，信用风险提升，以出口为主或产品供给以出

口为主的织造企业的中小型化纤企业信用风险提升更快

基准情形下，2020 年一二季度，化纤产品需求受到压制，价格下行压力较大，受销量

下滑及价格下跌带来库存产品贬值风险影响，化纤企业盈利能力下滑，行业整体信用风险提

升，内部有所分化。化纤头部企业产业链完整，原材料供应稳定，成本控制能力较强；同时

拥有较为完善的营销手段及稳定的销售渠道，化纤产品产销保障程度显著高于中小化纤企

业，盈利能力相对稳定，外加外部支持力度较大，信用风险相对稳定。产业链短、库存高企、

订单下降的中小化纤企业，产销量均大幅下滑，盈利能力将大幅下降，信用风险提升，同时

受海外疫情扩散影响，以出口为主或产品供给以出口为主的织造企业的中小型化纤企业信用

风险提升更快。三季度起，随着行业需求改善，产品价格回升，化纤企业盈利能力均将回升，

中小化纤企业信用风险将有所缓和。

悲观情形下，三季度海外疫情仍未缓解，海外需求受到压制，化纤产品价格将处于低位

徘徊。在行业需求低迷环境下，头部企业为保障其销量，凭借其成本优势会通过价格竞争及



渠道竞争争夺市场份额。产业链短、规模较小的中小化纤企业无成本优势，产品缺乏竞争力，

产销量将进一步下滑，盈利能力持续下降，中小化纤企业信用风险进一步提升，其中以出口

为主或产品供给以出口为主的纺织品织造企业的中小型化纤企业产销量下滑更加明显，信用

风险提升更快。极度悲观情形下，二季度国内疫情反复，海外疫情蔓延，国内外需求均受压

制严重，化纤产品价格及销量下降幅度更大，化纤企业收入及利润降幅增大，行业信用风险

进一步提升。由于海外疫情将蔓延全年，出口大幅回落，产业链短、以出口为主或产品供给

以出口为主的纺织品织造企业的中小型化纤企业产销量下滑进一步增加，信用风险进一步提

升。

全年来看，2020 年化纤行业需求下滑，化纤产品价格下行压力较大，行业整体信用风

险提升，内部分化进一步加剧。化纤头部企业凭借其较为完整的产业链、完善的营销手段及

稳定的销售渠道，化纤产品产销量保障程度要显著高于其他中小化纤企业，盈利能力相对稳

定，同时获取外部支持能力要强于中小化纤企业，信用风险总体稳定；其中涤纶头部企业由

于炼化一体化项目投产，新产能释放，信用风险仍处行业最低水平。中小化纤企业产销量均

将下滑，叠加产品价格下行因素，盈利能力将明显下降，信用风险提升，其中以出口为主或

产品供给以出口为主的纺织品织造企业的中小型化纤企业信用风险提升更快。
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