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投资有风险 理财请匹配 

 

供应压力增加  乙二醇易跌难涨   能源化工 

 

内容提要： 

◆ 因对 2020年需求增长疲弱的担忧，OPEC及盟友正在考虑是否进一步减产，

但俄罗斯方面表示并无任何一个 OPEC+国家提交有关改变产量方面的提

议。美国新管道的开通提升二叠纪盆地至湾区的运输能力，美国原油供应

压力增加。 

◆ 中美贸易关系阶段性缓和，但正式签署第一阶段贸易协议前市场预期仍存

反复。悲观经济数据加重总需求放缓担忧，压制以原油为首的大宗商品价

格，市场寄希望于更多宏观刺激政策出台。 

◆ 10 月底至 11 月初将有 8 套合计 185 万吨/年的装置恢复生产；荣信二期

40 万吨/年的煤制乙二醇开始试车，预计 11 月 20 号以后会出产品；国内

供应压力明显增加，后期重点关注恒力石化 90 万吨/吨新装置投产情况。 

◆ 10 月 28 日，沙特 sharq3 和 sharq4 两套合计 125 万吨装置重启，目前装

置负荷提升至 8 成附近；11 月上旬，韩国乐天大山 1+2号合计 70 万吨装

置计划重启。随着外盘装置陆续复产，进口货源供应紧张局面明显改善。 

◆ 仪征、泰宝、锦兴等检修装置存重启预期，但澄高装置存检修预期，检修、

重启装置并存，预计 11 月聚酯行业开工率稳中略有下降，关注恒逸、华

宝化纤、大连逸盛等新装置计投产情况。 

◆ 供应增加预期打压下，11 月乙二醇重回低位弱势震荡，主力合约波动区

间 4300-4650 元/吨，宏观经济形势及新装置投产情况加大市场不确定性。 
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第一部分 10 月原油化工市场回顾 

在中美贸易关系缓和、需求放缓担忧及中东扩大减产预期等多空因素影响下，10 月内外盘原油探低回升，

整体陷入震荡走势。国庆长假期间，沙特恢复产能供应压力增加，而全球经济放缓的担忧及中美贸易局势的不确

定性加大原油需求担忧，WTI 原油主力下跌逾 5%。受此影响，节后首个交易日国内原油期货大幅低开；但受中东

至远东油轮运费大涨及临近交割月逼仓担忧提振，国内原油期货低开高走，10 月 9 日主力合约一度逼近涨停。

但由于中美贸易协议缺乏具体细节，需求放缓担忧再度主导市场节奏，国际原油价格弱势调整，国内原油期货补

跌。10 月下旬，传言 OPEC 减产规模有望扩大，加之 EIA 库存超预期下降，内外盘原油一度震荡上行，但需求放

缓担忧难改，制约油价反弹空间。截止 10 月 31 日，WTI 主力报收于 54.27 美元/桶，月线收跌 0.18%，布伦特主

力月线微涨 0.12%，国内原油指数月线上涨 0.70%。 

图 1.三大原油期货（单位：美元/桶，元/桶） 图 2. 乙二醇期货价格（单位：元/吨） 

  

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 

供应增加预期打压下，10 月乙二醇再次探底。节后检修装置复产以及未来产能投放预期，供应压力增加，

乙二醇大幅下跌，主力合约 EG2001 八个交易日累计下跌近 10%；但由于库存拐点仍未到来，期价急跌部分透支

后期行情，续跌动能衰减，EG2001 在 4500 元/吨附近止跌企稳，短线陷入 4500-4650 元/吨区间震荡。截止 10

月 31 日，EG2001 以 8.19%的月度跌幅报收于 4575 元/吨。 

从相关性来看，10 月国内原油走势相对独立，与国际原油相关性下滑，而化工品走势分化，各自基本面占

据主导。从月度波动情况来看，甲醇波幅最大，超过 16%，三大原油、乙二醇及沥青波幅亦超 10%。多数化工品

下跌，甲醇跌幅最大，达 11.23%，乙二醇跌幅逾 6%，供应担忧支撑下，天胶逆势反弹近 6%。 

表 1.内外盘原油及化工品相关性分析 

周期:日线  2019/10/01 - 2019/10/31 

 WTI 布油 SC 原油 沥青 橡胶 甲醇 PTA 塑料 PP PVC 燃油 乙二醇 

WTI 1 0.971 0.085 -0.37 0.636 -0.719 -0.577 -0.402 -0.369 -0.246 -0.564 -0.517 

布油 0.971 1 0.238 -0.34 0.516 -0.657 -0.503 -0.324 -0.32 -0.107 -0.474 -0.459 

SC 原油 0.085 0.238 1 -0.00 -0.017 0.055 0.19 0.512 0.395 0.56 0.334 0.031 

沥青 -0.37 -0.345 -0.003 1 -0.52 0.797 0.744 0.553 0.381 0.635 0.729 0.948 
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 橡胶 0.636 0.516 -0.017 -0.52 1 -0.786 -0.737 -0.534 -0.614 -0.351 -0.703 -0.646 

甲醇 -0.72 -0.657 0.055 0.797 -0.786 1 0.945 0.738 0.682 0.56 0.928 0.874 

PTA -0.58 -0.503 0.19 0.744 -0.737 0.945 1 0.804 0.793 0.551 0.951 0.818 

塑料 -0.40 -0.324 0.512 0.553 -0.534 0.738 0.804 1 0.894 0.723 0.847 0.619 

PP -0.37 -0.32 0.395 0.381 -0.614 0.682 0.793 0.894 1 0.394 0.786 0.455 

PVC -0.25 -0.107 0.56 0.635 -0.351 0.56 0.551 0.723 0.394 1 0.672 0.651 

燃油 -0.56 -0.474 0.334 0.729 -0.703 0.928 0.951 0.847 0.786 0.672 1 0.788 

乙二醇 -0.52 -0.459 0.031 0.948 -0.646 0.874 0.818 0.619 0.455 0.651 0.788 1 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

图 3. 2019 年 10 月 1 日-10月 31 日原油及化工品波幅及涨跌幅度（单位：%） 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

 

 

第二部分 原油市场分析 

一、 OPEC 或进一步减产，供应收紧预期支撑油价  

遇袭事件导致沙特产量出现中断，9 月 OPEC 原油产量大幅下降。OPEC 月报显示，9 月原油产量环比下降 132

万桶/日至 2849 万桶/日。其中，沙特产量为 856 万桶，环比下降 128 万桶/日；伊拉克产量 472.4 万桶/日，环

比下降 6 万桶/日；伊朗产量为 215.9 万桶/日，环比下降 3.4 万桶/日；委内瑞拉产量 64.4 万桶/日，环比下降

8.3 万桶/日。俄罗斯方面表示，由于冬季前天然气凝析油产量增加，该国未能兑现 9 月的减产目标。数据显示，

9 月份俄罗斯石油产量 1125 万桶/日，较 8 月下降 4.4万桶/日，但仍超过减产协议设定的 1118 万桶/日水平。 
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 图 4. OPEC 原油产量（单位：千桶/日） 图 5. 沙特原油产量（单位：千桶/日） 

  

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

近期有 OPEC 官员表示，出于对 2020 年需求增长疲弱的担忧，该组织及盟友正在考虑是否进一步减产。另有

消息称，科威特考虑将 2020 年原油产能目标从 400 万桶/日下调至 312.5 万桶/日。俄罗斯方面重申减产承诺，

但表示并无任何一个 OPEC+国家提交有关改变产量方面的提议，不过根据油市状况来改变协议的条件是可能的。

OPEC+将于 12 月 5-6 日再次举行会议，此前市场预期将存在反复。 

图 6. 伊朗原油产量（单位：千桶/日） 图 7.委内瑞拉原油产量（单位：千桶/日） 

  

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

10 月 11 日，伊朗学生通讯社报道称，伊朗国家石油公司旗下的油轮在沙特吉达港口附近发生爆炸起火，导

致石油泄漏流入红海流域。一度引发市场对于地缘风险升级的担忧，但随后并无更多消息出来。委内瑞拉原油供

应缓慢恢复，PDV（委内瑞拉国家石油公司）官员称，委内瑞拉在十月份的前三周内恢复了部分原油产量。地缘

供应担忧阶段性缓和，但不确定性风险仍在。 

二、供应保持稳定，而需求旺季尚未启动，11 月美国原油延续累库 

因独立勘探和生产公司削减新钻井支出，美国石油活跃钻机数量连续 11 个月下降。美国金融服务公司

Cowen&Co 表示，其追踪的勘探和生产企业 2019 年钻井和完成的资本支出较去年下滑 5%，其中，独立生产商支出

预计较上年减少 11%，而大型油企拟增加支出约 16%。贝克休斯数据显示，截止 10 月 25 日当周，美国石油钻井

数 696 座，较前一周下降 17 座，环比上月减少 23 座，同比大减 179 座，为 2017年 4 月以来最低水平。不过由

于多数页岩油盆地的剩余钻机生产率已升至记录水平，美国原油产出仍在持续增加。10 月美国原油周度产量连

续四周保持在 1260 万桶/日。EIA 的月度钻井生产力报告显示，11 月美国七大页岩油层的原油产量预期将增加
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5.8 万桶/日至 897 万桶/日记录高位。预计 2019 年美国原油产量 1230 万桶/日，增幅为 130 万桶/日，高于上月

的 125 万桶/日。随着新管道开通，二叠纪盆地至湾区的运输能力提高，四季度美国产量有望维持高位运行。 

图 8. 美国原油产量及钻机数（单位：千桶/日，座） 图 9. 美国原油库存（单位：万桶） 

  

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

美国原油库存继续增加。EIA 数据显示，截止 10 月 25日当周，美国原油库存环比增加 570.2 万桶至 4.388

亿桶，远高分析师预估的增加 49.4 万桶，较上月增加 1931.5 万桶。成品油库存减少，截止 10 月 25 日当周，汽

油库存减少 303.7万桶，高于分析师预估的减少 220万桶；包括柴油和取暖油在内的馏分油库存减少 103.2万桶，

分析师预期为减少 240 万桶。冬季取暖需求旺季仍未启动，预计 11 月中上旬美国原油库存仍将继续增加。 

图 10. 美国汽油库存（单位：万桶） 图 11. 美国馏分燃料油库存（单位：万桶） 

  

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

三、需求疲弱忧虑仍在，关注中美贸易谈判进展及宏观政策变化 

10 月 10 日至 11 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与美国贸易

代表莱特希泽、财政部长姆努钦在华盛顿举行第十三轮高级别经贸磋商。双方在此轮磋商中就共同关心的经贸问

题进行了坦诚、高效、建设性的讨论，在农业、知识产权保护、汇率、金融服务、扩大贸易合作、技术转让、争

端解决等领域取得实质性进展。美国暂停对定于 10 月 15 日生效的 2500 亿美元中国进口商品的关税上调，中国

同意从美国购买 400亿至 500亿美元的农产品，美国总统特朗普表示，已经与中国达成了实质性的第一阶段协议，

将需要五周的时间来起草协议。 
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此前市场预期中美较大概率将在 11 月中旬 APEC 智利峰会上签署阶段性贸易协议。但 10 月 29 日，路透社援

引美国政府官员称，美中第一阶段贸易协定，可能无法如期在下月智利 APEC 峰会前完成，因协议文本还没准备

好。10 月 30 日，由于抗议活动持续，智利取消主办原定于 11 月举行的亚太经合组织（APEC）领导人非正式会

议。随后特朗普称，中美两国正在努力选择一个新的地点签署贸易协定的第一阶段，约占总交易额的 60%，并表

示新地点将很快宣布。从总统选举的角度来看，特朗普有与中方达成阶段性贸易协议的诉求，我们预计 11 月中

美有望签署第一阶段贸易协议。 

但各国制造业持续低迷，全球经济放缓担忧不减。中国 10 月官方制造业 PMI 降至 49.3（前值 49.8），连续

6 个月低于扩张区间，创今年 2 月以来新低，非制造业 PMI 降至 2016 年 2 月以来最低；欧元区 10 月制造业 PMI

初值降至 45.7（前值 45.7），不及预期 46，处于 2013 年以来低点，连续第九个月陷入萎缩区间；日本 10 月制

造业 PMI 初值为 48.5，创三年新低，连续第六个月低于荣枯线；美国耐用品订单及新屋动工数据也逊于预期。

10 月中旬，国际货币基金组织(IMF)在最新一期《世界经济展望报告》重，将 2019 年全球 GDP 增速由 3.2%下调

至 3%，将 2020 年全球 GDP增速由 3.5%下调至 3.4%。三大机构 10 月月报继续下调全球原油需求增速，OPEC 将

2019 年全球原油需求增速预期下调 4 万桶/日至 98 万桶/日，EIA 将 2019 年全球原油需求增速预期下调 5 万桶/

日至 84 万桶/日，IEA 将 2019 年全球原油需求增速预期下调 6 万桶/日至 107 万桶/日。 

中美贸易关系阶段性缓和，但正式签署第一阶段贸易协议前市场预期仍存反复。悲观经济数据加重总需求放

缓担忧，压制以原油为首的大宗商品价格，市场寄希望于更多宏观刺激政策出台。 

四、结论 

供给方面，OPEC 及盟友正在考虑是否进一步减产，但俄罗斯方面表示并无任何一个 OPEC+国家提交有关改变

产量方面的提议，12 月 5-6 日 OPEC+年会前，市场预期存在反复；美国新管道的开通将提升二叠纪盆地至湾区的

运输能力，美国原油供应压力增加。需求方面，中美贸易关系阶段性缓和，但正式签署第一阶段贸易协议前市场

预期仍存反复。悲观经济数据加重总需求放缓担忧，压制以原油为首的大宗商品价格，市场寄希望于更多宏观刺

激政策出台。 

多空博弈下，11 月原油期货难改区间震荡走势，WTI 原油波动区间 50-60 美元/桶，宏观经济形势及中东局

势放大市场波动率。 

 

第三部分 乙二醇市场分析 

 一、 检修装置复产叠加新装置投产，国内乙二醇供应压力不断增加 

10 月乙二醇期现货价格大跌，国内各工艺乙二醇市场毛利明显下滑。隆众数据显示，10 月 30 日，煤制乙二

醇市场毛利为-547 元/吨，乙烯制乙二醇市场毛利为-29 美元/吨；石脑油制乙二醇市场毛利为-27.06 美元/吨。

检修计划偏多，利润下滑也一定程度抑制开工积极性，10 月中下旬国内乙二醇开工率下降。隆众数据显示，截
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止 10 月 31 日，国内乙二醇装置全样本统计开工率为 60.21%，其中乙烯法装置开工为 61.53 %，较 9 月底下滑

10.01 个百分点；非乙烯法装置开工为 63.79%，较 9 月底增加 5.42 个百分点。 

图 12. 国内乙二醇各工艺利润对比（单位：元/吨） 图 13. 乙二醇开工率（单位： %） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

具体装置运行情况来看，10 月底至 11 月初洛阳永金、安阳永金、新乡永金、远东联石化、利华益利、中海

壳牌 1#等八套合计 185 万吨/年的装置将恢复生产，现货供应压力明显增加。11 月预计新增的检修装置有黔希煤

化工及山东华鲁恒升，两套装置合计产能 80 万吨/年。此外，荣信二期 40 万吨/年的煤制乙二醇开始试车，预计

11 月 20 号以后会出产品。后期重点关注恒力石化 90 万吨/吨新装置的投产情况，若四季度顺利投产，将给市场

带来很大的供应压力。 

表 2.近期国内乙二醇装置检修情况（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 25 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 10 月 31 日 

安阳永金化工有限公司 20.00  7 月 20 日 10 月 31 日 

永城永金化工有限公司 20.00 10 月 22 日 11 月 10 日 

新乡永金化工有限公司 20.00  10 月 23 日 10 月 31 日 

新疆生产建设兵团天盈石油化工股份有限公司 15.00  4 月 26 日 10 月 19 日 

山东华鲁恒升化工股份有限公司 1# 5.00 10 月 18 日 11 月 1 日 

山东华鲁恒升化工股份有限公司 2# 50.00 10 月底 具体时间未定 

利华益利津炼化有限公司 20.00 10 月 14 日 10 月 31 日 

中盐安徽红四方股份有限公司 30.00 10 月 15 日 10 月 17 日 

中国石油化工股份有限公司湖北化肥分公司 20.00 10 月 21 日 10 月 31 日 

通辽金煤化工有限公司 30.00 10 月 23 日 10 月 27 日 

燕山石化 8.00  7 月 1 日 重启时间待定 

远东联石化 45.00 10 月 11 日 10 月 30 日 

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 



 

 

投资有风险 理财请匹配 8 

2019 年 11 月中国期货市场投资报告 

 上海石化 2# 38.00 10 月 13 日 10 月 21 日 

中海壳牌 1# 35.00 10 月 17 日 11 月 3 日 

黔西县黔希煤化工投资有限责任公司 30.00 11 月 5 日 预计 30 天 

总计 459   

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

表 3.2019 年下半年国内外乙二醇新装置投产计划（单位：万吨） 

地区 企业名称 年产能（万吨） 预计投产时间 

新疆 新疆天业集团三期 10  8 月 

内蒙古 新航能源扩容 10+5 二季度，其中 10 万吨已完成，剩余 5 万吨需加反

应塔，当下价格暂不考虑 

内蒙古 荣信 40 10 月中下旬试车，预计 11 月 20 出产品 

舟山 浙江石化 75 年底 

大连 恒力石化 90 11 月 

马来西亚 马石油 75 最早 11 月，装置不稳定，延迟产能 

美国 南亚 80 延迟至 2020 年 

美国 MEGlobal 75 计划 10 月试车，11 月出产品 

资料来源：隆众  新纪元期货研究 

二、 外盘检修装置陆续重启，进口货源供应紧张局面改善 

图 14. 乙二醇月度进口量及同比（单位：吨， %） 图 15.2019 年 1-9 月乙二醇进口国（单位：%）  

  

资料来源：WIND  新纪元期货研究 资料来源：中国海关  新纪元期货研究 

外盘检修导致货源供应偏紧，二三季度乙二醇进口量下滑。海关数据显示，9 月乙二醇进口量为 74.62 万吨，

环比下跌 9.42%，同比下降 7.81%；1-9 月，乙二醇累计进口量为 742.20 万吨，同比下降 1.50%。分国家来看，

沙特是我国乙二醇最大的进口国，沙比克是第一供应商，9 月沙特遇袭事件一定程度影响该国乙二醇供应。 

9-10 月份国外装置检修较多，检修企业有沙比克、马油、南亚、新加坡壳牌、韩国乐天等主要供应商，涉

及产能达 359 万吨。从装置的运行情况来看，10 月 3 日台湾南亚 3# 36 万吨装置重启，目前装置运行稳定；10



 

 

投资有风险 理财请匹配 9 

2019 年 11 月中国期货市场投资报告 

 月 21 日，新加坡壳牌 90 万吨装置停车，计划检修 35 天；10 月 28 日，沙特 sharq3 和 sharq4 两套合计 125万

吨装置重启，目前装置负荷提升至 8 成附近；11 月上旬，韩国乐天大山 1+2 号合计 70 万吨装置亦将陆续重启。 

预计 10 月乙二醇进口量仍将维持低迷，但随着外盘装置陆续复产，进口货源供应紧张局面明显改善。 

表 4.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 

台湾 南亚 3 36 9 月 19 日停车，10月 3 日重启 

马来西亚 马来西亚石油 38 8 月中旬检修 2 个月 

新加坡 新加坡壳牌 90 10 月 21 日停车，计划检修 35天 

沙特 sharq3、sharq4 125 10 月中旬临停，10月 28 日重启 

韩国 乐天大山 1 30 10 月 15 日检修 22 天 

韩国 乐天大山 2 40 10 月 15 日检修 25 天 

合计  359  

资料来源：CCF 隆众 新纪元期货研究 

三、 检修、重启装置并存，需求端支撑有限，关注新装置投产落实情况 

从终端需求来看，纺织服装零售额维持增长态势，但增速放缓；而受中美贸易摩擦影响，纺织服装出口需求

维持低迷。国家统计局数据显示，9 月我国服装鞋帽、针、纺织品类商品零售类值为 1058.4 亿元，同比增长 3.6%，

低于去年同期的 9.0%；1-9月我国服装鞋帽、针、纺织品类商品零售类值为 9479.4 亿元，累计增长 3.3%，低于

去年同期的 8.9%。海关统计显示，9 月我国出口纺织纱线、织物及制品 97.65 亿美元，同比下降 7.88%，去年同

期为增加 18.20%;9 月我国出口服装及衣着附件 147.55 亿美元，同比下降 7.83%，去年同期为增加 8.31%。1-9

月我国出口纺织纱线、织物及制品 891.58 亿美元，同比下降 0.10%，去年同期为增加 10.50%；1-9 月我国出口

纺织纱线、织物及制品 1127.95 亿美元，同比下降 4.7%，去年同期为增加 0.60%。 

图 16. 服装鞋帽针纺织品零售额（单位：亿元，%） 图 17. 服装纺织出口额（单位：万美元， %） 

  

资料来源：WIND 新纪元期货研究 资料来源：WIND  新纪元期货研究 

终端需求持续不振叠加现金流偏低，10 月聚酯行业开工率下滑，WIND 资讯统计，截止 10 月 31 日，聚酯工

厂开工率为 88.28%，较月初下降 1.73 个百分点。11 月来看，聚酯检修、重启装置并存，仪征、泰宝、锦兴等检
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修装置存重启预期，但澄高装置存检修预期，预计聚酯行业开工率稳中略有下降，关注恒逸、华宝化纤、大连逸

盛等新装置计投产情况。 

图 18. 聚酯工厂开工率（单位：%）  图 19. 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 

表 5.近期国内聚酯装置检修计划（单位：万吨） 

企业名称 涉及产能 检修时间 预计重启时间 涉及产品 

三房巷 36 5 月 9 日减产 600 吨，预计 7 月底再度减产

400 吨/天 

前期减产的 400 吨/

天的量 9 月底复产 

涤纶短纤 

华欣 3 5 月 13 号减产 80 吨/天，7 月中旬减产 30

余吨， 7 月底再度减产 90 吨/天 

8 月底负荷提升 涤纶长丝 

鹰翔 20 5 月 15 日开始减产至 5 成 未定 涤纶长丝 

华西化纤 5 6 月上旬 未定 涤纶短纤 

新民 20 7 月 13 日减产 100 吨/天，7月 18 日起停

20 万吨装置。 

预计国庆后复产 涤纶长丝 

三房巷 40 7 月底已经减产 600 吨/天，8月初减产完

毕 

预计检修两个月 聚酯瓶片 

江苏一厂 11 9 月底 未定 长丝、切片 

金盛 1 10 月 18 日附近 未定 涤纶长丝 

泉迪 8 10 月 18 日附近 未定 涤纶长丝 

华宏 13.6 8 月底一条故障,10月 9 日减产 240 吨/天 未定 涤纶短纤 

仪征 25 10 月 21 日 预计检修 20-30 天 聚酯瓶片 

福建金纶 45 10 月 13 日检修 25 万吨装置，10 月 18 日

检修 20 万吨装置 

预计一个月 长丝、短纤 

泰宝 50 10 月 24 日 预计 10 天 聚酯瓶片 

华润 30 10 月 24 日 预计检修一个月 聚酯瓶片 

湖北绿宇 25 9 月 30 日附近 现已恢复 聚酯切片 

锦兴 7 10 月 25 日 预计检修 1 个月 涤纶短纤 
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 澄高 60 预计 11 月初停车检修 未定 聚酯瓶片 

申久 20 预计 12 月份装置轮流改造 未定 涤纶长丝 

总计 383.6    

资料来源：CCF 隆众 新纪元期货研究 

表 6.2019 年聚酯三四季度装置投产计划（单位：万吨） 

企业名称 产能 预计投产时间 配套产品 

逸达新投 14 5 月逐步投放 涤纶短纤 

新凤鸣中跃 30 7 月中上旬逐步开启 长丝，初期暂产切片 

桐昆恒邦四期 30 8 月中上旬逐步投放 涤纶长丝 

逸锦 8 8 月中旬逐步投放 涤纶短纤 

桐昆恒优 60 8 月下旬逐步投放了 60 万吨的一

半，之后再开另一半 

涤纶长丝 

桐昆恒腾四期 30 9 月中下旬开车初切片合格品 涤纶长丝 

大连逸盛 60 2019 年 Q3-Q4 聚酯瓶片 

华宝化纤 10 2019 年 Q3-Q4 涤纶长丝 

恒逸海宁 25 2019 年 Q4 涤纶长丝 

新凤鸣中跃二期 30 2019 年 Q4 涤纶长丝 

海南逸盛 50 2019 年 Q4 聚酯瓶片 

合计 347 

  

资料来源：隆众 CCF 新纪元期货研究 

四、11 月港口库存面临小幅累库风险 

图 20. 乙二醇华东港口库存（单位：万吨） 

 

资料来源：隆众  新纪元期货研究 
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10 月乙二醇港口库存整体延续去库态势。隆众数据显示，10 月 24 日华东港口库存最低降至 48.5 万吨，较

9 月底下降 8.94 万吨。但进入最后一周，港口库存小幅增加， 10 月 31 日当周华东港口库存增加 2.3 万吨至 50.8

万吨。外盘检修导致进口货源短期内难以大幅增加，但国内检修装置陆续重启叠加荣信 40 万吨新装置即将出产

品，内盘供应压力不断增加，11 月港口库存面临小幅累库风险。 

五、结论 

长期来看，2019 年年底至 2020 年国内外乙二醇产能大扩张，而下游聚酯新增产能有限，乙二醇供需过剩格

局难改。中短期来看，10 月底至 11 月初将有 8 套合计 185 万吨/年的装置恢复生产，荣信二期 40 万吨/年的煤

制乙二醇装置预计 11 月 20号以后会出产品，国内供应压力明显增加；外盘装置陆续复产，进口货源供应紧张局

面将明显改善；终端需求预期依旧悲观，聚酯检修、重启装置并存，开工率料将稳中略有下降；港口库存面临小

幅累库风险。 

供应增加预期打压下，11 月乙二醇重回低位弱势震荡，主力合约波动区间 4300-4650 元/吨，宏观经济形势

及新装置投产情况加大市场不确定性。 
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