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纺服修复超预期，需求崛起金光现受益于国内外零售持续复苏，同时

疫情反弹下订单回流延续，纺服国内外订单均高位续升，行业景气度高。6

月纺织服装服饰业 PMI、新订单、出口订单指数环比 5 月+8.9、+20.2、

+9.2pct 至 58.3%、61.2%、76.5%，大幅反弹且远超正常景气区间。内

需端： 

服装零售恢复态势良好，且线上增速更优；2021 年 1-5 月，限额以

上服装鞋帽类零售额同比+39.1%，实物商品网上零售:穿类同比+28.2%。

外需端：海外主要服装进口国需求明显回暖，疫情反弹下订单回流延续，

出口端景气度逐步走高。以 2019 同期为基数，美国 2021 年 3、4、5 月

服装及配饰店销售额增长+9.6%、+9.4%、+13.7%，连续三月大幅转正；

英国自 2021 年 2 月起纺织品、服装与鞋类零售额降幅显著收窄，2021 年

5 月仅下降 1.5%。现阶段行业库存基本处于历史低位，预计制造企业在国

内外服装零售复苏、品牌客户的补库需求、传统 Q3 旺季的催化下，在手

订单趋于饱满、收入改善，利润端则在产能利用率提升、订单量价双升下

迎来全面修复。 

纺织原料需求旺，格局向好景气生 

受益于下游纺织品需求快速修复，部分纺织原料需求亦保持高速增长，

但部分产品供给受到较强约束，行业景气度有望持续保持高位，建议关注

涤纶长丝、粘胶短纤、氨纶和 PTA。涤纶长丝：行业只有龙头温和扩张，

供需关系稳定，且行业集中度稳步提升，行业龙头话语权逐步增强，盈利
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能力趋于稳定，未来看行业供给格局仍向好，行业景气度有望得到延续。

粘胶短纤：未来两年内行业内无新增产能，供给格局稳定，需求端高速成

长有望加剧供不应求矛盾，行业景气度仍有望保持高位。氨纶：过去几年

行业内洗牌结束，实际有效产能减少，需求保持高速成长，供需关系不匹

配加剧，产品价格短期内暴涨，今年内无新增产能投放；行业库存持续下

行状态下，行业景气度有望得到延续。 

PTA：民营炼化崛起带动 PTA 产能扩张，龙头企业规模化优势突出，

新装置逐步挤出传统小型装置，行业格局优化；需求受到纺服和可降解塑

料拉动，PTA 过剩产能有望逐步消化，格局逐步向好，龙头盈利空间有望

增强。 

建议关注纺服和化纤行业龙头企业 

纺服链：推荐遵循两条主线：1）运动产业链中的优质制造龙头。运动

产业链仍是鞋服领域最好的细分赛道，盈利空间更大、集中度更高，持续

重点推荐申洲国际、华利集团、健盛集团。2）凸显中国产业链竞争优势的、

量价齐升，并受益于格局优化的上游制造龙头，建议关注百隆东方、华孚

时尚、伟星股份。化纤链：建议关注供给格局持续优化，行业集中度不断

提升的涤纶长丝行业龙头桐昆股份和粘胶短纤行业龙头三友化工。氨纶行

业洗牌结束，行业内短期供不应求矛盾难以化解，氨纶价格持续高涨，建

议关注氨纶行业龙头华峰化学。PTA 行业龙头企业大规模装置产能释放，

成本优势较强，建议关注民营炼化龙头东方盛虹、恒力石化、荣盛石化和
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恒逸石化。 

风险提示： 

1.纺服需求修复不及预期； 

2.行业内企业大幅扩张产能。 
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