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氨纶厂商纷纷提价，旺季来临将爆发氨纶行情 

行业快评             行业评级：买入（维持）             2009/12/2 

 

氨纶厂商纷纷提价，旺季来临将爆发氨纶行情 

事件：随着部分氨纶厂家价格上调带动，氨纶主流价位出现 500-1000 元/吨的上升。
据悉，四海氨纶厂家的一般规格价格计划上调 1000 元/吨，12 月 1 日起执行；华
海氨纶近日各规格氨纶价格上调 1000 元/吨，目前成交已陆续跟进。华莱氨纶一般
规格价格计划上调 1000-2000 元/吨不等，12 月 1 日起执行。另外，华东地区部分
厂家也在最近将氨纶一般规格价格依据市场及货源上调 1000-2000 元/吨。 

q 此番氨纶价格小幅上涨受益于上下游双力驱动  在供给确定的情况下，我们
认为下游需求是氨纶行业的重点判断标的。从表观需求量和下游开工率数据
来看，10 月份的氨纶表观需求量小幅攀升，同时我们观测到 11 月份氨纶行业
开工率有所提升，另外下游行业如包纱、经编、花边行业的开工率也在小幅
攀升，成为带动氨纶行业供不应求、价格上涨的主要动力。另外，我们认为，
电价上涨也是促使此次氨纶厂商提价的一个重要原因，按照吨氨纶耗电 8025
千瓦时进行测算。11 月 20 号，发改委上调电价 0.028 元/千瓦时，此举增高了
吨氨纶成本为 224.7 元/吨，成本的提升也是此次氨纶价格上涨的必然诉求。 

q 旺季来临将爆发氨纶行情  我们看到，即使在当下氨纶行业的淡季，主要厂商
如华峰氨纶、烟台氨纶、友利控股的库存量也维持以较低水平，烟台氨纶为零
库存。从目前下游纺织服装的内需数据来看，外需盘整、内销稳步提升，我们
认为，明年 3-4 月氨纶行业旺季的到来将使氨纶价格产生爆发式增长。我们谨
慎估计 10 年氨纶价格将在 55000 元/吨的位置上下波动。 

q 建议逢低吸纳氨纶类个股，如华峰氨纶（002064.SZ）、烟台氨纶（002254.SZ）、
友利控股（000584.SZ） 氨纶行业产能供给不足已成定势，行业满负荷开工、
厂商库存偏低为氨纶行业明年的高景气度增添了浓重的笔墨，近期氨纶类个股
强劲的走势也反映了这一点。我们认为，对上涨态势明确的氨纶类个股可采取
逢低吸纳的投资方式，并关注氨纶产品价格上涨带来的阶段性投资机会。 

q 重点公司盈利预测与估值 

 
 

 
EPS PE 评级 

公司名称 公司代码 收盘价 08A 09E 10E 11E 09E 10E 11E  

华峰氨纶 002064 18.88 0.44 0.25 0.99 1.12 75 19 16 买入 

烟台氨纶 002254 35.2 1.45 0.62 1.24 2.33 56 28 15 买入 

友利控股 000584 10.38 0.20 0.04 0.45 0.60 260 23 17 买入 

数据来源：wind、湘财证券研究所（以 12 月 1 日收盘价计） 

q 风险提示  出口形势进一步恶化、贸易战影响出口、上游产品价格大幅上涨 
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1、此番氨纶价格小幅上涨受益于上下游双力驱动

07、08 年氨纶行业产能大幅投放导致了全行业较严重的产能过剩问题
严重受损的情况下
仅有浙江华海机械集团
年上涨幅度仅为

图 1、产能增速过快导致的产能过剩 

数据来源：第一纺织网、湘财证券研究所

那么，在供给确定的情况下

从表观需求量和下游开工率数据来看
们观测到 11
业的开工率也在小幅攀升

表 1、氨纶及下游部分市场开机负荷情况 

品种 地区 1 月 2 月 3 月 

氨纶丝 浙江 10-20 30-40 60-65 

圆机 

广东 10-12 40-65 72 

浙江 10-13 55-68 70-73 

江苏 10-11 35-40 50-60 

包纱 
浙江 5-10 55-70 78-80 

江苏 10 50-65 68-72 

经编 广东 32 50-58 62-70 

花边 福建 3 8-12 15-20 

数据来源：第一纺织网、湘财证券研究所 

另外，我们认为
纶耗电 8025
举增高了吨氨纶成本为
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此番氨纶价格小幅上涨受益于上下游双力驱动

年氨纶行业产能大幅投放导致了全行业较严重的产能过剩问题
严重受损的情况下，氨纶行业 2009 年新增产能极少，09-10
仅有浙江华海机械集团、连云港杜钟-英威达、友利控股共计 2.1
年上涨幅度仅为 6.13%，产能增长幅度有限。 

图 2、09-10 年氨纶行业产能投放有限

 

湘财证券研究所 数据来源：第一纺织网、湘财证券研究所

在供给确定的情况下，我们认为下游需求是氨纶行业的重点

从表观需求量和下游开工率数据来看，10 月份的氨纶表观需求量小幅攀升
11 月份氨纶行业开工率有所提升，另外下游行业如包纱

业的开工率也在小幅攀升，成为带动氨纶行业供不应求、价格上涨的主要动力

 

 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月

 80-82 80-82 84-90 80-83 80-85 80-85

 52-53 52-53 40 32-35 60 58

 60-62 60-62 52 33-40 52 56

 45-48 45-48 40-46 35-40 50 52

 75-80 75-82 84 80-81 70-78 65-72

 66 60-66 60-68 58-65 48 50

 85 80 80 62-70 65 72

 25-28 20-26 20-26 20-25 16 16

我们认为，电价上涨也是促使此次氨纶厂商提价的一个重要原因
8025 千瓦时进行测算。11 月 20 号，发改委上调电价 0.

举增高了吨氨纶成本为 224.7 元/吨，成本的提升也是此次氨纶价格上涨的必然诉求

0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9

2008

表观需求量（万吨）

表观需求量增速

0

5

10

15

20

25

30

35

40
氨纶产能（万吨）

 

 

                                            

旺季来临将爆发氨纶行情 

此番氨纶价格小幅上涨受益于上下游双力驱动 

年氨纶行业产能大幅投放导致了全行业较严重的产能过剩问题。在行业利润
10 年确定的新投产项目

2.1 万吨产能，较 08

年氨纶行业产能投放有限 

 

湘财证券研究所 

我们认为下游需求是氨纶行业的重点判断标的。 

月份的氨纶表观需求量小幅攀升，同时我
另外下游行业如包纱、经编、花边行

价格上涨的主要动力。 
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电价上涨也是促使此次氨纶厂商提价的一个重要原因，按照吨氨
0.028 元/千瓦时，此

成本的提升也是此次氨纶价格上涨的必然诉求。 
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2、旺季来临将

我们看到，即使在当下氨纶行业的淡季
股的库存量也维持以较低水平
据来看，外需盘整
使氨纶价格产生爆发式增长
上下波动。 

图 3、纺织服装内销稳定增长 

数据来源：第一纺织网、湘财证券研究所

3、氨纶价格上涨

根据 V=P*Q
时，单位产品受益程度是相同的
能，我们对
上涨时，哪家企业受益最大

表 2、公司氨纶总产能/总股本排序表 

 
总产能（万吨） 总股本（亿） 

华峰氨纶 4.2 3.69 

烟台氨纶 2.2 1.63 

友利控股 2.05 4.09 

数据来源：湘财证券研究所（以 12 月 1

氨纶产品价格上涨时
的受益程度最大
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来临将爆发氨纶价格行情 

即使在当下氨纶行业的淡季，主要厂商如华峰氨纶
股的库存量也维持以较低水平，烟台氨纶为零库存。从目前下游纺织服装的内需

外需盘整、内销稳步提升，我们认为，明年 3-4 月氨纶行业旺季的到来将
使氨纶价格产生爆发式增长。我们谨慎估计 10 年氨纶价格将在

 

图 4、纺织服装出口继续保持震荡整理格局

 
湘财证券研究所 数据来源：第一纺织网、湘财证券研究所

氨纶价格上涨，烟台氨纶受益最大 

V=P*Q，即收入=价格*数量，对于生产同类产品的企业来说
单位产品受益程度是相同的，那么数量就决定了收入的多寡
我们对 Q=产能/总股本（产能/总市值）进行排序，排序的结果指出在产品价格

哪家企业受益最大。 

总市值（亿） 
总产能/总股本

*10000 

总产能/总市值

*100000 

69.70 1.14 0.60 

57.43 1.35 0.38 

42.44 0.50 0.48 
预计

在本年未能形成有效收益

1 日收盘价计） 

氨纶产品价格上涨时，烟台氨纶 EPS 增加值最大，而反映到股价上
的受益程度最大。 

-20

-10

0

10

20

30

40
）

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180 纺织服装出口（亿美元
纺织服装出口同比增速

 

 

                                            

旺季来临将爆发氨纶行情 

主要厂商如华峰氨纶、烟台氨纶、友利控
目前下游纺织服装的内需数

氨纶行业旺季的到来将
年氨纶价格将在 55000 元/吨的位置

纺织服装出口继续保持震荡整理格局 

 
湘财证券研究所 

对于生产同类产品的企业来说，当产品价格上涨
那么数量就决定了收入的多寡。而数量取决于产

排序的结果指出在产品价格

备注 

 

 

预计 09年新投产1.2万吨产能

在本年未能形成有效收益 

而反映到股价上，则华峰氨纶
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4、建议逢低吸纳氨纶类个股

烟台氨纶

氨纶行业产能供给不足已成定势
的高景气度增添了浓重的笔墨
认为，对上涨态势明确的氨纶类个股可采取逢低吸纳的投资方式
价格上涨带来的阶段性投资机会

表 3、重点公司盈利预测与估值 

 
 

 

公司名称 公司代码 收盘价 08

华峰氨纶 002064 18.88 0.44

烟台氨纶 002254 35.2 1.45

友利控股 000584 10.38 0.20

数据来源：wind、湘财证券研究所

氨纶行业产能供给不足已成定势
的高景气度增添了浓重的笔墨
认为，对上涨态势明确的氨纶类个股可采取逢低吸纳的投资方式
价格上涨带来的阶段性投资机会

5、风险提示

出口形势进一步恶化
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建议逢低吸纳氨纶类个股，如华峰氨纶（002064.SZ

烟台氨纶（002254.SZ）、友利控股（00584.SZ

氨纶行业产能供给不足已成定势，行业满负荷开工、厂商库存偏低为氨纶行业明年
的高景气度增添了浓重的笔墨，近期氨纶类个股强劲的走势也反映了这一点

对上涨态势明确的氨纶类个股可采取逢低吸纳的投资方式
价格上涨带来的阶段性投资机会。 

 

EPS PE 

08A 09E 10E 11E 09E 10E 

0.44 0.25 0.99 1.12 75 19 

1.45 0.62 1.24 2.33 56 28 

0.20 0.04 0.45 0.60 260 23 

湘财证券研究所（以 12 月 1 日收盘价计） 

氨纶行业产能供给不足已成定势，行业满负荷开工、厂商库存偏低为氨纶行业明年
的高景气度增添了浓重的笔墨，近期氨纶类个股强劲的走势也反映了这一点

对上涨态势明确的氨纶类个股可采取逢低吸纳的投资方式
价格上涨带来的阶段性投资机会。 

风险提示 

形势进一步恶化、贸易战影响出口、上游产品价格大幅上涨
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002064.SZ）、

00584.SZ） 

厂商库存偏低为氨纶行业明年
近期氨纶类个股强劲的走势也反映了这一点。我们

对上涨态势明确的氨纶类个股可采取逢低吸纳的投资方式，并关注氨纶产品

 评级 

 11E  

16 买入 

15 买入 

17 买入 

厂商库存偏低为氨纶行业明年
近期氨纶类个股强劲的走势也反映了这一点。我们

对上涨态势明确的氨纶类个股可采取逢低吸纳的投资方式，并关注氨纶产品

上游产品价格大幅上涨 
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湘财证券投资评级体系 

6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-

6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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