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一、 基本面分析 

1、中美正式签署第一阶段贸易协议 

美国当地时间 1 月 15 日上午，中美第一阶段经贸协议签署仪式在美国白宫举行，国务院

副总理、中美全面经济对话中方牵头人刘鹤与美国总统共同签署协议文本并致辞。带有详细

购买金额的中美第一阶段贸易协定公布，这有助于化解两个世界最大经济体间长达 18 个月的

贸易冲突。随后，美国贸易代表办公室在“联邦公告”网站上发布：将于 2 月 14 号(情人节)

下调对华 1200 亿美元额外关税税率至 7.5%(原 15%)。短线来看，市场买预期卖实事，对市场

提振力度有限，但长期利于风险偏好回升。 

2、OPEC：下调 2020 年 OPEC 原有需求预期，因美国原油产量创纪录高位 

OPEC 月报显示，12月 OPEC 原油产出减少 16.1 万桶至 2944万桶/日，沙特减少 11.1 万

桶至 976.2 万桶/日。OPEC 预计，2020 年美国原油产量增 98 万桶至 1318 万桶/日，2020 年全

球原油需求增速预期上调至 122万桶/日，将 2020年对其原有需求预估下调 10万桶/日至 2950

万桶/日。 

3、IEA：12 月 OPEC 原油产量环比减少 18 万桶/日 

IEA 月报称，12 月 OPEC 原油产量环比减少 18 万桶至 2944 万桶/日，12 月全球原油供应

环比减少 78 万桶/日。IEA 称，2019 年经合组织原油需求降 11.5 万桶/日。11 月 OECD 原油库

存减少 290 万桶至 29.14 亿桶，较 5 年均值高 890 万桶。 

4、EIA：上周美国原油库存降幅超预期，但成品油库存增幅超预期 

美国能源信息署（EIA）报告显示，上周美国原油库存减少 254.9 万桶，预估为减少 47.4

万桶。库欣库存增加 34.2 万桶，炼厂产能利用率下滑 0.8,。汽油库存增加 667.8 万桶，预估

增加 340 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存增加 817.1 万桶，预期为增加 120 万桶。 

图 1. 美国原油库存（单位：万桶） 图 2. 乙二醇市场主流价（单位：元/吨） 

  

资料来源：WIND  新纪元期货研究 资料来源：WIND  新纪元期货研究 

5、本周乙二醇现货价格先扬后抑 

本周现货报价先扬后抑，华东华南价差收窄，隆众数据显示，截止 1 月 16 日，华东地区

乙二醇主流价 5305 元/吨，较前一周四回升 15 元/吨；华南地区乙二醇主流价 5100 元/吨，

较前一周四回升 50 元/吨。 

6、国内现有装置供应保持稳定，新装置投产压力后移 
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本周乙二醇开工率明显回升。隆众数据显示，截止 1 月 16 日，国内乙二醇平均开工负荷约为 70.11%，较前一周四回升 3.09

个百分点；其中油制乙二醇开工负荷约为 68.69%，较前一周四回升 4.2 个百分点；煤制乙二醇开工负荷约为 71.94%，较前一周四

回升 1.44 个百分点。本周国内乙二醇价格高位震荡，乙烯价格本周反弹幅度较大，市场毛利有所回撤。隆众资讯统计，截止到 1

月 16 日，其中，煤制乙二醇市场毛利为 157 元/吨；甲醇制乙二醇市场毛利为-956.2 元/吨；乙烯制乙二醇市场毛利为-63 美元/

吨；石脑油制乙二醇市场毛利为-4.54 美元/吨。 

装置运行情况，本周中盐安徽红四方 30 万吨装置恢复生产，洛阳永金 20 万吨装置计划 1月 25 日左右重启，除了长期停车或

转产装置，其他现有装置供应保持稳定。 

新装置方面，内蒙古荣信开始投产，但浙石化和恒力两套大装置产能释放压力后移。具体而言，内蒙古荣信化工年产 40万吨

的乙二醇装置，目前运行稳定，日产 500 吨左右；浙石化乙烯装置试车进展顺利，目前处于调试负荷提升阶段，其下游乙苯环节

已经有产品产出，MEG 装置投料具体时间待定；恒力石化（大连）180 万吨/年的乙二醇装置 1 期 90 万吨装置于 12 月上旬试开车，

现顺利完成试车进程，目前装置已经停车，等待上游乙烯环节的打通，据悉其乙烯将于本月中旬左右投料开车。 

图 3.国内乙二醇开工率（单位：%）  图 4.国内乙二醇各工艺利润对比（单位：元/吨） 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究  资料来源：隆众  新纪元期货研究 

表 1. 近期乙二醇装置检修计划（单位：万吨） 

企业名称 产能 检修日期 计划重启时间 

安徽淮化集团有限公司 10.00  2018 年 4 月 28 日 尚无开工预期 

洛阳永金化工有限公司 20.00  2018 年 12 月 9 日 计划 2020年 1月 25 日左右 

新乡永金化工有限公司 20.00  2019 年 12 月 30 日 待定 

中盐安徽红四方股份有限公司 30.00 2019 年 12 月 25 日 2019 年 1 月 14 日 

燕山石化 8.00  2019 年 7 月 1 日 重启时间待定 

辽阳石化 20.00  转产 EO 比例 1:19 尚无转换预期 

上海石化 1# 23.00  转产 EO 尚无转换预期 

总计 130   

资料来源：隆众  新纪元期货研究 

7、检修装置增多，聚酯开工率继续下滑 

周内虽有前期检修装置重启，但加入检修队列的装置更多，聚酯开工较上周明显下滑。WIND 资讯统计，截止 1月 16 日，聚酯

工厂开工率为 75.12%，较前一周回落 3.24 个百分点；江浙织机开工率为 14.2%，较前一周回落 36.8 个百分点。随着春节临近，

下周聚酯工厂多套装置计划加入检修队列，如三房巷、华宏、尤夫、华亚等，但亦有桐昆恒盛等检修装置计划重启，预计下周聚

酯开工率仍将继续下滑。 
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图 5. 聚酯工厂开工率（单位：%）  图 6. 江浙织机开工率（单位： %） 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

8、港口库存或小幅累库 

本周乙二醇港口库存微幅增加。隆众数据显示，1 月 16 日，华东港口库存合计 35.4 万吨，较周一下降 0.35 万吨，较前一周

四增加 0.4 万吨。预计下周（1 月 16 日-1 月 22 日）华东主流库存码头到货总量为 20.43万吨，其中张家港 5.38 万吨，宁波 3.5

万吨，太仓 6.45 万吨，上海 4.1 万吨，江阴 1 万吨。下周港口到货量增加，而下游需求转淡，预计港口库存或小幅累库。 

图 7. 乙二醇华东港口库存（单位：万吨） 

 

资料来源：WIND 新纪元期货研究 

9.小结 

因中美签订经贸协议、美国经济数据强于预期提振需求前景，OPEC 及 IEA 月报显示 12 月 OPEC 原油产量下降也提振油价，短

线国内外原油期货企稳反弹，成本端支撑有转强迹象。自身基本面而言，国内装置开工负荷陆续重启，荣信开始释放产能，下周

浙石化乙二醇环节有望投料试车，国内供应稳中有增；终端消费进入假期模式，聚酯检修计划陆续兑现，需求端支撑转弱，而港

口到货量保持平稳，预计港口库存将小幅累库，短线乙二醇期价有望延续调整修复基差。  

二、 波动分析 

图 8.WTI 主力日 K 线图  图 9. EG2005日 K 线图 

 

 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 
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从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价在 58 美元/桶附近止跌企稳，短线有望重拾升势，关注 60 美元/桶关口争夺。 

从 EG2005日 K 线图来看，5000 附近技术压力较大，期价冲高回落，短线考验 4700 支撑，若支撑无效，将展开新一轮下跌周

期。 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：在产能大扩张背景下，供需过剩格局难以改观，乙二醇中长期维持空头配置。 

短期展望：因中美签订经贸协议、美国经济数据强于预期提振需求前景，OPEC 及 IEA 月报显示 12 月 OPEC 原油产量下降也提

振油价，短线内外盘原油企稳反弹，成本端支撑有转强迹象。自身基本面而言，国内装置开工负荷陆续重启，荣信开始释放产能，

下周浙石化乙二醇环节有望投料试车，国内供应稳中有增；终端消费进入假期模式，聚酯检修计划陆续兑现，需求端支撑转弱，

而港口到货量保持平稳，预计港口库存将小幅累库，短线乙二醇期价有望延续调整修复基差。 

2.操作建议 

5000 附近空单持有，若有效跌破 4700 加持空单。 

3.止盈止损 

空单 4850 止损。 
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