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一、 基本面分析 

1、中美再度启动高级别经贸磋商，贸易紧张关系阶段性缓和 

8 月初，美国总统特朗普违反 G20 元首共识，宣布美国将从 9月 1 日对中国 3000 亿美元

输美商品加征 10%关税。中方被迫出台贸易反制措施，8 月 23 日国务院关税税则委员会决定

对美国约 750 亿美元的商品加征 10%、5%不等的关税，分两批自 2019年 9月 1 日、12 月 15

日起实施。随后美方 24 日就宣称将提高对约 5500 亿美元中国输美商品加征关税的税率，其

中，9 月 1 日起对中国 3000 亿美元商品加征的关税由 10%提高至 15%，10 月 1 日起对之前 2500

亿美元商品加征的关税由 25%提高至 30%，并命令美国企业撤出中国，中美贸易摩擦白热化。

但进入 9 月，中美贸易关系似乎再现转机。9 月 5 日中共中央政治局委员、国务院副总理、中

美全面经济对话中方牵头人刘鹤应约与美国贸易代表莱特希泽、财政部长姆努钦通话，双方

同意 10 月初在华盛顿举行第十三轮中美经贸高级别磋商，此前双方将保持密切沟通。 

2、国务院常务会释放“双降”信号，宏观环境有好转迹象 

在国际贸易形势复杂严峻、全球经济加速下滑背景下，2019年以来，各国央行纷纷开启

新一轮降息周期，除美国、澳大利亚、新西兰等发达国家以外，还包括印度、巴西、南非、

俄罗斯等主要新兴经济体。而 8 月底以来，国内金融维稳和刺激政策预期升温。8 月 31 日金

融稳定发展委员会强调加大宏观政策逆周期调节力度，9 月 4 日国务院常务会议作出具体部

署，将“六稳”工作放在更加突出的位置，要求货币政策适时预调微调，及时运用普遍降准

和定向降准，降低实体经济融资成本，预计降准的时间窗口或已临近。在稳投资方面，提前

下达明年专项债新增额度，将带动基建投资企稳，充分发挥经济托底的作用。 

3、美伊关系再度恶化 

9 月 4 日，美国财政部宣布制裁一个与伊朗石油运输相关的航运网络，此次支撑涉及 16

家实体、10 名个人和 11 艘船只。而伊朗总统哈鲁尼表示，伊朗将进一步中止履行一盒问题全

面协议。中东局势复杂多变，市场预期仍将反复。 

4、重启计划有所增多，但考虑到环保限产，9 月国内乙二醇开工率料将维持低位 

按照目前已经的检修计划，8 月底至 9 月中上旬，国内乙二醇重启计划有所增多。内蒙古

易高 12 万吨装置及远东联 45万吨装置将在 8 月底重启，濮阳永金 20 万吨装置、安阳永金 20

万吨装置及独山子 6 万吨装置计划 9 月中上旬开车。9 月预计新增的检修装置有黔西煤化工

30 万吨装置、通辽金煤化工 30 万吨装置及内蒙古新航 36 万吨装置，与重启装置的产能基本

相当。考虑到 10 月国庆阅兵前，环保审查严格，煤制乙二醇装置仍有降负可能，预计 9 月国

内乙二醇开工率料将维持低位。 

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  2018.4.25 尚无开工预期 

洛阳永金化工有限公司 20.00  2018.12.9 尚无开工预期 

濮阳永金化工有限公司 20.00  4.2 9 月初 
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永城永金化工有限公司 20.00  7.9 9 月初 

安阳永金化工有限公司 20.00  7.20 9 月初 

黔西县黔希煤化工投资有限责任公司 30.00  9 月 预计一个月 

新疆生产建设兵团天盈石油化工股份有限公司 15.00  4.26 开车时间待定 

通辽金煤化工有限公司 30 9 月初 预计 10 天 

阳煤集团平定化工有限公司 20.00  7.8 待定 

内蒙古鄂尔多斯市新杭能源有限公司 36.00  8.25 预计 25 天 

内蒙古易高煤化科技有限公司 12.00  8.15 9 月 15 日 

燕山石化 8.00  7.1 预计四个月 

独山子 6.00  7.11 9.11 

远东联石化 45.00  8.19 8.30 

辽阳石化 20.00  转产 EO 比例 1:19 尚无转换预期 

上海石化 23.00  转产 EO 尚无转换预期 

总计 335   

资料来源：隆众  新纪元期货研究 

5、外盘装置检修计划偏多，进口货源供应依旧偏紧 

受外盘装置检修的影响，6 月乙二醇进口量大幅下滑，7 月进口有所恢复，但依旧维持负增长。海关数据显示，7 月乙二醇进

口量为 81 万吨，同比下降 2.9%；1-7 月，乙二醇累计进口量为 585.00 万吨，同比微降 0.2%。据隆众资讯了解，8 月中下旬至 10

月国外检修计划偏多，马来西亚石油、新加坡壳牌、南亚 1-3、沙特 Sharq4 以及韩国乐天等大产能的乙二醇装置均存在检修计划，

未来两个月乙二醇进口货源有望维持偏紧格局。此外，人民币持续贬值，增加进口成本，亦对乙二醇价格带来支撑。 

图 1. 乙二醇月度进口量及同比（单位：吨， %）  图 2. 人民币汇率 

 

 

 

 

 

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

表 2.近期国际乙二醇装置检修计划（单位：万吨） 

位置 装置名称 产能(万吨) 装置运行情况 

惠州 中海壳牌 40 10 月检修 18 天，更换催化剂 

台湾 南亚 1 36 8 月中旬检修 30 天 

台湾 南亚 2 36 8 月 21 日检修 15 天 

台湾 南亚 3 36 9 月 16 日检修 20 天 

台湾 南亚 4 72 11 月检修 20 天 

马来西亚 马来西亚石油 38 8 月中旬检修 2 个月 
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新加坡 新加坡壳牌 90 10 月检修 45 天 

沙特 Sharq4 72 10 月检修 20 天 

韩国 乐天大山 1 25 10 月检修 20 天 

韩国 乐天大山 2 40 10 月检修 20 天 

韩国 LG-大山 12.5 10 月检修 20 天 

沙特 拉比格炼化 70 12 月检修 30 天 

资料来源：CCF 隆众 新纪元期货研究 

6、刚性需求季节性回暖，需求端支撑转强 

随着气温逐渐转凉，江浙织造工厂恢复生产，开工率明显回升；下游刚需回暖，部分前期减产装置恢复运行，聚酯开工率亦

稳步回升。WIND 资讯统计，截止 9 月 4 日，聚酯工厂开工率为 89.73%，江浙织机开工率为 78%，较 8 月初分别回升 5.79和 16 个

百分点。而前期聚酯厂家的低价促销，使得涤纶去库进展顺利。截至 8 月 29 日，涤纶短纤、POY、DTY 和 FDY 的库存分别为 4 天、

6 天、20 天与 9 天，较 8 月初分别下降 2 天、0.5 天、1 天和 3 天。 

图 3. 聚酯工厂开工率（单位：%） 图 4. 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 

7、港口去库进程略有放缓，但去库趋势料将延续 

隆众数据显示，9 月 4 日，华东港口库存合计 79.63 万吨，较周一微增 0.11 万吨。但考虑到后期外盘检修计划偏多，国内装

置提负力度有限，而下游刚性需求回暖，我们预计港口去库进程仍将延续。 

图 5. 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 
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8.小结 

中美贸易紧张关系阶段性缓和，国务院常务会释放“双降”信号，宏观面有好转迹象；国庆前环控趋严，国内煤制乙二醇装

置仍有降负可能，国外装置检修计划偏多叠加人民币持续贬值，供应偏紧格局难有明显改善；而金九银十消费旺季到来，刚性需

求回升预期仍在，需求端支撑转强，乙二醇期货仍有上行动能。 

 

二、 波动分析 

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价整体陷入近一个月来的区间震荡走势，目前运行至区间上沿，短线面临方向选择。 

从 EG2001日 K 线图来看，期价运行至三个月来震荡区间上沿 4600-4700，若形成有效突破，上方 400 点的上涨空间打开。 

图 6.WTI 主力日 K 线图  图 7. EG2001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 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：在产能大扩张、经济下行周期及国际贸易形势复杂多变的压制下，乙二醇供需过剩格局难改，中长线延续空头思

路。 

短期展望：中美贸易紧张关系阶段性缓和，国务院常务会释放“双降”信号，宏观面有好转迹象；国庆前环控趋严，国内煤

制乙二醇装置仍有降负可能，国外装置检修计划偏多叠加人民币持续贬值，供应偏紧格局难有明显改善；而金九银十消费旺季到

来，刚性需求回升预期仍在，需求端支撑转强，乙二醇期货仍有上行动能。 

2.操作建议 

逢调整博弈多单。 

3.止盈止损 

多单 4500 止损。 
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