2018年上半年化纤行业运行分析与预测
上半年，国际油价震荡上行，对化纤行业成本形成巨大压力，推升合纤市场价格重心上移。全行业经济效益同比增速逐月提高，增速虽不及去年同期，但行业总体运行质效良好。各子行业运行分化，呈现冰火两重天的局面，涤纶、锦纶行业表现良好，粘胶纤维、腈纶和氨纶行业运行较为困难。投资延续反弹趋势，产能处于集中释放期，特别是涤纶和粘胶短纤行业。
一、行业运行基本情况

（一）供需情况
据国家统计局统计，1~6月化纤产量2461.13万吨，同比增长8.4%。其中，涤纶产量1909.43万吨，同比增长7.95%；锦纶产量171.88万吨，同比增长7.59%；粘胶短纤产量205.66万吨，同比增长11.79%。
涤纶和锦纶行业上半年平均开工率高于80%，运营状态相比其它行业较为良好。粘胶短纤行业受供需关系影响，行业总体开工率在80%~85%之间波动，不及往年。
表1  2018年1~6月化纤产量表
	
	1~6月
（万吨）
	去年同期
（万吨）
	同比
（%）

	化学纤维
	2461.13
	2270.42
	8.40%

	人造纤维
	263.25
	227.57
	15.68%

	其中：粘胶短纤
	205.66
	183.97
	11.79%

	粘胶长丝
	9.3
	8.9
	4.29%

	合成纤维
	2191.46
	2039.13
	7.47%

	其中：锦  纶
	171.88
	159.75
	7.59%

	涤  纶
	1909.43
	1768.81
	7.95%

	腈  纶
	32.91
	39.30
	-16.27%

	维  纶
	4.79
	4.33
	10.76%

	丙  纶
	12.90
	10.50
	22.88%

	氨  纶
	33.76
	31.76
	6.29%


资料来源：国家统计局、中国化学纤维工业协会
从需求面看，下游需求同比有所增加。除帘子布外，下游主要产品产量同比有不同程度的增长；下游工厂开机率较去年同期也有明显上升；另外，轻纺城成交总量同比增长约33%，特别是4、5月份增长明显，也显示对化纤的需求强劲。由于产销良好，涤纶、锦纶行业库存低于去年同期，保持较低的库存状态，这也是价格能向下游传导下去的前提条件。
表2  2018年1~6月化纤下游主要相关产品产量
	
	单位
	1-6月产量
	同比

	棉混纺纱
	万吨
	299.94
	5.92%

	化学纤维纱
	万吨
	310.91
	7.00%

	棉混纺布
	亿米
	62.60 
	11.44% 

	化学纤维短纤布
	亿米
	54.88
	3.02%

	非织造布
	万吨
	185.01
	8.24%

	帘子布
	万吨
	31.52
	-3.38%


资料来源：国家统计局
（二）市场

受大宗商品价格上涨的传导，合纤产品价格在成本推动下重心总体高于去年同期，其中涤纶长丝涨幅较大。由于涤纶长丝体量最大，因此感觉化纤市场“涨”声一片，但其实各子行业市场行情分化明显，呈冰火两重天的局面，可归纳为“成本推动型上涨，产能压力型下跌”。具体走势见图1~图5。
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资料来源：中纤网
图1  2017年1月~2018年7月涤纶及其原料价格走势图
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资料来源：中纤网
图2  2017年1月~2018年7月锦纶及其原料价格走势图
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资料来源：中纤网
图3  2017年1月~2018年7月腈纶及其原料价格走势图
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资料来源：中纤网
图4  2017年1月~2018年7月氨纶及其原料价格走势图
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资料来源：中纤网
图5  2017年1月~2018年7月粘短纤及其原料价格走势图

（三）质效

上半年，化纤行业主营业务收入和利润总额同比增速逐渐提高，5月份起，利润总额由负增长扭转为正增长。国家统计局数据显示：1~6月，化纤行业主营业务收入3873亿元，同比增长16.27%；实现利润总额178亿元，同比减少19.27%。行业亏损面21.92%，同比增加了4.66个百分点，亏损企业亏损额同比也增加了22.21%。行业利润总额和亏损企业亏损额都在增加，说明企业盈利能力更加分化。
从统计数据看，化纤行业利润主要来自于涤纶、纤维素纤维和锦纶行业，但纤维素纤维行业中的粘胶纤维行业几乎处于亏损状态。
表3  2018年1~6月化纤行业经济效益情况

	
	利润总额
	亏损企业亏损额

	
	1~6月
（万元）
	去年同期

（万元）
	同比
	1~6月
（万元）
	去年同期

（万元）
	同比

	化纤
	1781203 
	1493418 
	19.27%
	212641 
	174000 
	22.21%

	其中：人纤
	534217 
	545239 
	-2.02%
	61530 
	33138 
	85.68%

	锦纶
	204692 
	156818 
	30.53%
	19484 
	20501 
	-4.96%

	涤纶
	897649 
	562147 
	59.68%
	62427 
	86194 
	-27.57%

	腈纶
	-12583 
	11239 
	-211.96%
	15558 
	1096 
	1319.30%

	维纶
	838 
	5199 
	-83.88%
	5329 
	904 
	489.60%

	丙纶
	12766 
	10628 
	20.12%
	506 
	460 
	10.04%

	氨纶
	68546 
	92464 
	-25.87%
	27022 
	10431 
	159.06%

	其他合成纤维制造
	59484 
	60491 
	-1.66%
	10277 
	11787 
	-12.81%


资料来源：国家统计局

化纤行业运行质量总体良好。1-6月，主营业务利润率4.6%，同比提高0.12个百分点；资产周转速度加快，三费比例降低。行业利润的增加，从市场层面来说，主要归功于产品价格的上涨和下游需求的跟进，但其本质是供给侧结构性改革取得一定成效，供求关系得到改善，另外新产品开发也在加快，在品牌、品质、品种方面均有提升。
二、影响化纤行业运行的主要因素
（一）国际油价
上半年国际形势“意外”状况频频发生，政治风险和供应波动导致了油价震荡上行，不断创出新高。油价上涨是把双刃剑，一方面对化纤价格提供了强有力的支撑，并且利于企业库存盘盈，但另一方面也推高了生产成本。
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资料来源：华瑞信息
图6  2017~2018年WTI油价走势图
（二）产能
良好效益驱动下，行业投资热情不减，上半年，化纤行业固定资产投资增速延续去年的反弹趋势，同比增长了28.2%，增速比去年同期提高7.9个百分点。
新增产能释放，落后产能退出，行业处于洗牌的阵痛期。其中：涤纶行业新增产能主要是大企业主导，集中度进一步提高；涤纶短纤受益于再生纤维让出的市场；锦纶抽丝扩能速度不及原料，锦纶行业运行好转；粘胶短纤和氨纶行业新增产能对市场冲击较大，行业运行困难。

[image: image7.emf]47.87%0.34%19.20%28.20%-10%0%10%20%30%40%50%60%


资料来源：国家统计局

图7  化纤行业固定资产投资额增速变化
（三）人民币贬值
人民币持续贬值，对化纤行业造成一定影响。虽有利于出口，但化纤出口比重仍较低，而化纤行业是个原料进口依存度较高的行业，PX、MEG和木浆均保持50%以上的进口依存度，因此人民币贬值将增加原料进口成本。
（四）中美贸易摩擦
上半年，中美贸易摩擦逐步升级。第一轮500亿产品清单并未包含化纤产品，第二轮2000亿清单中包含了化纤所有产品及大部分相关制品，目前处于公众意见征求阶段。短期看，中美贸易摩擦对化纤行业的直接影响不大，但要持续关注中美贸易摩擦的进展。从另一个角度思考，挑战亦是机遇，这将倒逼行业做好高质量发展，专注“练好内功”。
三、下半年行业运行预测

（一）需求
7-8月进入行业传统淡季，需求可能有所减弱，但下游产能有所增加，9-10月份传统旺季仍然值得期待。出口方面由于贸易保护主义愈演愈烈，加之中美贸易摩擦升级，可能导致外需市场的转移或需求量下滑。
（二）原油
仅从供需面看，OPEC国家将增产，美国原油产量也将继续增长，下半年原油供需格局有可能小幅过剩。美元坚挺，也将造成油价压力。但国际油价已经脱离了页岩油的边际定价时期，当前受大国博弈制约，油价不确定性增加。
（三）化纤行业运行预测
新增产能进一步释放，部分长期停产装置重启，将再次拓宽供给面。需求增长恐不及供应增长，加之出口方面的不稳定，行业（聚酯涤纶）供需紧平衡可能被打破。人民币贬值将导致进口原料成本不断攀升。预期下半年行业运行质效将不及上半年。
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2015~2016年涤纶长丝及短纤开工率
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涤纶短纤

涤纶长丝

2015~2016年涤纶短纤及长丝开工率(%)
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																				同期

								纤维		产量		进口量		出口量		表观消费量				纤维		产量		进口量		出口量		表观消费量

										（万吨）		（万吨）		（万吨）		（万吨）						（万吨）		（万吨）		（万吨）		（万吨）

								化纤		4514.99		73.33		360.44		4227.88				化纤		4348.03		76.07		306.2		4117.9		2.67

								涤纶		3621.25		21.62		275.09		3367.78				涤纶		3518.17		21.44		238.4		3301.21		2.02

								其中：短纤		883.59		10.95		93.21		801.33				其中：短纤		890.1		11.58		151.02		750.66		6.75

								长丝		2737.67		10.67		181.88		2566.46				长丝		2628.07		9.86		87.38		2550.55		0.62
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																								30.2		24.4		25.5		26.8		26.6		25.9								3		12/16/16		3		8

										FDY		5.4~		10.3~12.3		12.4~14.4		4.9~		10.7~13.7		13.7~16.7		16.9~		12.8~		15.1~		14.4~		14.5~		14.3~								3		12/9/16		3		9

												7.4						6.9						19.9		14.8		17.1		16.4		16.5		17.3								3		12/2/16		3		10

																																										4		11/25/16		4		11
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																																										10		9/9/16		15		18

																																										10		9/2/16		10		13
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																																										11		8/12/16		13.5		21
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																																										11.5		7/15/16		15.5		24.5
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2016年涤纶长丝主要产品库存变化表（天）



固定资产投资

								12月末		四个季度均价（元/吨）

								（元/吨）		第一季度		第二季度		第三季度		第四季度												PTA				MEG				半光切片				涤纶短纤				FDY				POY

						PX		5776		5142.7		5520		5533.7		5584		842		2016年12月		5776.12						5143				7374				7504				8186				9181				8436				10094								7374		1261				7504		957		2016年12月		8186		939		2016年12月		9181		1062		2016年12月		8436		829		2016年12月		10094		955		2016年12月

						PTA		5143		4329		4626		4595		4870		798		2016年11月		5474.28		5584.04		0		4786		4870.3333333333		6113		6292.6666666667		6547		6774		7247		7489		8119		8410.6666666667		7607		7749		9139		9355.3333333333						6113		722				6547		276		2016年11月		7247		213		2016年11月		8119		187		2016年11月		7607		403		2016年11月		9139		306		2016年11月

						MEG		7374		5037		5072		5173		6292		802		2016年10月		5501.72						4682				5391				6271				7034				7932				7204				8833								5391		100				6271		107		2016年10月		7034		249		2016年10月		7932		232		2016年10月		7204		325		2016年10月		8833		211		2016年10月

						聚酯切片（半光）		7504		5570		6029		6166		6774		796		2016年9月		5460.56						4601				5291				6164				6785				7700				6879				8622								5291		179				6164		6		2016年9月		6785		137		2016年9月		7700		96		2016年9月		6879		75		2016年9月		8622		49		2016年9月

						涤纶短纤		8186		6458		6713		6863		7489		806		2016年8月		5529.16		5533.7333333333		0		4590		4595.6666666667		5112		5173		6170		6166.3333333333		6922		6863.6666666667		7796		7738		6954		6924.6666666667		8671		8595.6666666667						5112		4				6170		5		2016年8月		6922		38		2016年8月		7796		78		2016年8月		6954		13		2016年8月		8671		177		2016年8月

						涤纶FDY		9181		7032		7358		7738		8411		818		2016年7月		5611.48						4596				5116				6165				6884				7718				6941				8494								5116		160				6165		253		2016年7月		6884		274		2016年7月		7718		351		2016年7月		6941		451		2016年7月		8494		392		2016年7月

						涤纶POY		8436		6504		6598		6924		7749		817		2016年6月		5604.62						4594				4956				5912				6610				7367				6490				8102								4956		50				5912		193		2016年6月		6610		121		2016年6月		7367		40		2016年6月		6490		96		2016年6月		8102		159		2016年6月

						涤纶DTY		10094		7712		8207		8595		9355		795		2016年5月		5453.7		5520.0133333333		0		4567		4626		5006		5072.3333333333		6105		6029.3333333333		6731		6713.3333333333		7327		7358		6586		6598.3333333333		8261		8207.3333333333						5006		249				6105		34		2016年5月		6731		68		2016年5月		7327		53		2016年5月		6586		133		2016年5月		8261		2		2016年5月

						涤纶工业长丝		10200		82026		7950		8800		10000		802		2016年4月		5501.72						4717				5255				6071				6799				7380				6719				8259								5255		306				6071		94		2016年4月		6799		138		2016年4月		7380		201		2016年4月		6719		249		2016年4月		8259		33		2016年4月

																		795		2016年3月		5453.7						4529				5561				5977				6937				7581				6968				8226								5561		552				5977		534		2016年3月		6937		665		2016年3月		7581		775		2016年3月		6968		630		2016年3月		8226		739		2016年3月

																		738		2016年2月		5062.68		5142.7133333333		0		4270		4329		5009		5037.3333333333		5443		5570.3333333333		6272		6458		6806		7032		6338		6504.3333333333		7487		7712.3333333333						5009		467				5443		152		2016年2月		6272		107		2016年2月		6806		97		2016年2月		6338		131		2016年2月		7487		63		2016年2月

																		716		2016年1月		4911.76						4188				4542				5291				6165				6709				6207				7424								4542		106				5291		108		2016年1月		6165		280		2016年1月		6709		134		2016年1月		6207		75		2016年1月		7424		243		2016年1月

						PTA-0.68*PX		1215.32		831.964		872.4		832.084		1072.88

						涤纶短纤-0.86*PTA-0.33*MEG		1255.86		1022.48		1010.16		1152.48		1161.52

						涤纶FDY-0.86*PTA-0.33*MEG		2324.6		1646.85		1705.88		2079.21		2146.44

						涤纶POY-0.86*PTA-0.33*MEG		1579.6		1118.85		945.88		1265.21		1484.44

						涤纶DTY-0.86*PTA-0.33*MEG		3237.6		2326.85		2554.88		2936.21		3090.44

						涤纶工业丝-聚酯切片		2696		76456		1921		2634		3226





利润率

		

										固定资产投资增速

								2008年		5.77%

								2009年		-4.81%

								2010年		42.78%

								2011年		47.87%

								2012年		20.34%

								2013年		16.65%

								2014年		4.92%

								2015年		2.87%

								2016年		0.34%

								2017年		19.20%

								2018年1-6月		28.20%





利润率

		



固定资产投资增速

2008~2016年GDP、化纤投资及产量增速对比图



开工率

		

								利润率		1.80%		2.22%		4.04%		2.11%		4.50%		7.16%		5.06%		3.34%		3.57%		3.85%		4.30%		4.78%

								年份		2005		2006		2007		2008		2009		2010		2011		2012		2013		2014		2015		2016





开工率

		



利润率

2005年以来化纤行业销售利润率统计图



		

						涤长		72%		82%		67%		72%		75%		75%		74%		72%		74%

						涤短		62%		67%		63%		64%		75%		72%		72%		70%		72%

						锦纶		58%		78%		65%		68%		60%		71%		64%		69%		66%

						腈纶		75%		82%		86%		84%		76%		84%		85%		86%		83%

						氨纶		88%		88%		85%		84%		75%		84%		82%		62%		76%

						粘长		89%		88%		85%		90%		92%		87%		66%		95%		85%

						粘短		85%		84%		80%		88%		85%		93%		94%		92%		91%

								2015Q1		Q2		Q3		Q4		2016Q1		Q2		Q3		Q4





		



涤长

涤短

锦纶

腈纶

氨纶

粘长

粘短
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