
专题报告                                                               2025-01-20 

 

 

 

 

李 晶     

首席分析师 

从业资格号：F0283948 

交易咨询号：Z0015498 

 0755-23375131 

 lijing@wkqh.cn 

 

马桂炎（联系人）     

能化研究员 

从业资格号：F03136381 

 13923915659 

 magy@wkqh.cn 

 

 

 

 

 

 

 

 

聚酯：特朗普贸易政策对纺服行业影响 

 

报告要点： 

 

特朗普第一任期内，2018-2019 年分别推出四轮关税加征清单，后两轮加征关税清单几乎覆盖

了我国大部分对美出口的纺织服装产品，纺织服装行业成为受影响最大的行业之一。关税政策

的主要影响体现在 2019 年，全年出口美国缩量 34 亿美元，降负高达 8%，2023 年下降至 287

亿美元，相比高峰时期的 2020 年下降 161 亿美元（-36%），占我国总出口比重下降至 9.8%。 

 

特朗普在本次竞选期间主张实施 10%的普遍基准关税，对聚酯产业链来说，与美国直接相关的

贸易量较小，容易有较大的边际影响的仅为我国对美乙二醇出口征收更高关税，但由于前期已

加征反倾销税，因此本轮再度加征关税可能性相对较小。更主要的影响体现在终端纺织服装行

业，在关税落地前有望再度出现对美抢出口行情，而落地后预期将导致我国纺服出口继续减量，

但由于美国在我国纺服出口中的占比逐渐下降，对我国直接出口美国的影响将小于上一轮贸易

制裁。但全球性的关税，以及潜在的对越南等高逆差国家的更高税率，也将影响我国的转口贸

易量，若发生对越南的更高税率，届时影响或将超过上一轮贸易摩擦。 
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特朗普第一任期中美贸易摩擦政策梳理 

 

特朗普第一任期内，中美贸易摩擦升级，2018-2019 年分别推出四轮关税加征清单，

前两轮加征关税清单不涉及纺服行业的产品。后两轮加征关税清单几乎覆盖了我国

大部分对美出口的纺织服装产品。第三轮加征关税清单涉及对美出口纺服品类约

40 亿美元，2018 年 9 月 24 日起加征 10%的关税，2019 年 5月 10 日起上调至 25%，

主要包括全部种类的纺织纱线、织物、针织、产业用制成品及部分家用品和纺织机

械产品。第四轮关税清单涉及对美出口纺服品类超过 300 亿美元，分为 4A 和 4B 两

部分，4A 从 2019 年 9 月 1 日开始加征 15%的关税，4B 从 2019 年 12 月 15 日开始

征收。2020 年 1 月中美签署贸易协议，2 月 14 日起清单四中 4A 部分加征关税从

15%下调至 7.5%，4B 部分取消加征关税。本次贸易摩擦对纺织服装行业的影响主要

从 2018年 9 月起，纺织服装行业成为受影响最大的行业之一。 

 

 

为应对美国实施的贸易制裁，我国采取对美进口产品加征关税的反制措施，从 2019

年 6 月 1 日起，对 600 亿美元商品清单中部分商品提高加征关税税率，额外加征关

税为 10%-25%。我国 2018 年进口的美国商品中，影响较大的是进口较多的棉花、

纯棉纱线等，加征了 25%的关税。2020 年随着贸易关系的缓和，我国开展对美商品

市场化采购加征关税的排除工作。 

 

贸易政策对我国纺织服装出口的主要影响 

 

上一轮中美贸易摩擦之前，我国出口美国纺织服装占比常年占我国总出口 15%以上，

2018 年加征关税政策落地后出口美国数量不减，主因抢出口带来的年中增量，主

要表现在 9 月政策正式实施前，关税政策的主要影响体现在 2019 年，全年出口美

国缩量 34 亿美元，降负高达 8%，贡献了我国出口的大部分减量。2020 年出口因疫

情原因，我国出口大增，随后自 2021 年起出口美国恢复负增长，2023 年下降至 287

亿美元，相比高峰时期的 2020 年下降 161 亿美元（-36%），占我国总出口比重下降

至 9.8%。 

 

 

图 1：2018-2019 年美国对华贸易制裁清单（亿美元，%） 

清单  时间 加征税率 涉及纺服品类章节 

清单一：340 亿美元  2018 年 7月 6日 25%  

清单二：160 亿美元  2018 年 8月 23日 25%  

清单三：2000亿美元（纺

织类 40亿） 

 2018 年 9月 24日 10% 
HS50-60、HS65  2019 年 5月 10日 25% 

清单四：3000 亿美元 

4A（纺织类 300

亿） 

2019 年 9月 1日 15% 
HS52-55、HS58-65、HS94 

2020 年 2月 14日 7.50% 

4B（未实行，

纺织类 47亿） 

2019 年 12月 15日 15%  

2020 年 1月 16日 取消  
 

数据来源：USTR、五矿期货研究中心 
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本次特朗普就任后对聚酯行业的潜在影响 

 

特朗普在竞选期间主张实施 10%的普遍基准关税，对聚酯产业链来说，与美国直接

相关的贸易量较小，容易有较大的边际影响的仅为我国对美乙二醇出口征收更高关

税，但由于前期已加征反倾销税，因此本轮再度加征关税可能性相对较小。更主要

的影响体现在终端纺织服装行业，在关税落地前有望再度出现对美抢出口行情，而

落地后预期将导致我国纺服出口减量，但由于美国在我国纺服出口中的占比逐渐下

降，对我国直接出口美国的影响将小于上一轮贸易制裁。但全球性的关税，以及潜

在的对越南等高逆差国家的更高税率，也将影响我国的转口贸易量，若发生对越南

的更高税率，届时影响或将超过上一轮贸易摩擦。 

 

对聚酯原料而言，目前我国与美国存在贸易往来的仅乙二醇，2019 年以前我国进

口美国乙二醇数量较少，2020 年后随着美国页岩气制乙二醇进入投产高峰期，具

有成本优势，对我国出口大幅增长，目前约占我国乙二醇进口 12%，对港口货源的

边际影响较大。2018 年 8 月 23 日起，中国正式对从美国进口的乙二醇加征 25%的

反倾销税，不过由于美国具有成本优势，对我国进口美国乙二醇影响较小，但若进

一步加大关税力度，可能对我国进口美国的乙二醇有边际减量的影响。 

 

对聚酯产品而言，我国仅出口少量工业丝及短纤往美国，且占比较小。2024 年 1-11

月我国出口美国长丝 5.8 万吨，占我国长丝出口量 1.6%；出口美国短纤 4.1 万吨，

占短纤出口量 3.4%。从直接出口量上看，若美国加征关税，对我国聚酯产品的出

口影响相对较小，更多将体现在纺服出口下降带来的负反馈上。 

 

 

 

 

 

图 2：我国纺织服装出口美国数量及占比（亿美元，%） 图 3：美国纺织服装（HS50-65）进口各国占比（%） 

  

数据来源：UN Comtrade、WIND、五矿期货研究中心 数据来源：UN Comtrade、五矿期货研究中心 
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此外从明确关税时间到关税落地前，会有一段时间的窗口期，这一时期通常会出现

明显的抢出口现象，2018 年 9 月第三轮清单加征关税生效前，我国出口美国纺服

同比增速大幅提高，出口量的增长带动聚酯产业下游对原料的需求，导致即使 2018

年聚酯产能大幅增长，9 月前开工率仍然在历史高位水平，与产能周期错配共同助

推了 2018 年 PTA 的上涨行情，本次特朗普就任后，若新一轮加征关税政策推出，

将有望在正式落地前推动行业需求增长。在关税政策落地后的出口减量方面，自

2019 年关税正式落地后，我国出口美国金额开始呈现趋势性下滑，仅疫情期间因

我国供给的稳定性导致出口回升外，增速逐渐转负，美国占我国出口比重也逐渐下

降，因此本次在关税落地后的纺服直接出口影响预期会小于特朗普第一任期。 

 

 

 

 

 

 

 

图 4：我国进口美国 EG 数量及占比（万吨，%） 图 5：我国 2024 年 1-11 月出口美国聚酯纤维数量（万吨，%） 

  
数据来源：钢联、五矿期货研究中心 数据来源：CCF、五矿期货研究中心 

图 6：我国出口美国纺服金额及增速（亿美元，%） 图 7：我国纺服出口总金额及增速（亿美元，%） 

  

数据来源：UN Comtrade、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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转口贸易方面，国内有不少纺织企业转移到越南等国，新兴发展中国家在国际市场

上纺织服装行业的出口占比逐渐提高，虽然一方面抢占了国内的成衣市场，但另外

一方面，由于偏上游产业为资本密集型产业，因此产业转移速度相对较慢，我国可

通过将纺织原料输出至越南等国，再生产成衣出口至美国，从而达到规避制裁的目

的。但目前特朗普的政策倾向于征收全球性的关税，越南对美的贸易顺差仅次于中

国、欧盟和墨西哥，特朗普曾表达过对美越贸易逆差的担忧，并在一段时间内把越

南列为汇率操纵国，特朗普第二任期越南面临更高关税的压力，作为中美贸易的桥

梁，届时将有可能与全球性关税一起共同压制我国纺服行业的出口。 

 

图 8：聚酯综合负荷（%） 

 

数据来源：CCF、五矿期货研究中心 

图 9：中国出口越南纺织原料及成衣（亿美元，%） 图 10：越南出口美国纺织原料及成衣（亿美元，%） 

  

数据来源：UN Comtrade、五矿期货研究中心 数据来源：UN Comtrade、五矿期货研究中心 
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图 11：中国出口越南原料及越南出口美国成衣（亿美元） 图 12：中国出口越南聚酯长丝及短纤（万吨） 

  

数据来源：UN Comtrade、五矿期货研究中心 数据来源：CCF、五矿期货研究中心 
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