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内容提要 

 我们的观点 

MEG：昨日在美国寒潮事件影响下，EG 受成本端和

进口端的双重推动，盘中涨停。 

而隔夜随沙特表示可能在 3-4 月开始增产，原油端出现

回落，早盘开盘，内盘原油、TA、EG、短纤均出现走弱。 

但展望后期供需，我们认为美国装臵恢复期较长，国

内进口仍有下降预期。而国内 EG 供应在 2 周至 1 月内仍较

难增长，EG 去库预期维持不变。 

就基差表现看，19 日早盘 EG 基差维持高位，本周现

货、2 月下、3 月下基差均在升水 05 合约 300-310 元/吨。 

目前 EG 去库预期未出现变化，因此本次寒潮影响或已

充分反应在价格和价差中，若后期没有出现国内装臵的意

外检修或重启，则价差缺少进一步上涨动力，EG 价差预计

将呈现高位震荡。EG 单边价格预计将跟随原油波动。 
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1.基差表现：或进入高位震荡期 

18 日收盘，港口 MEG 主流现货基差达 250 元/吨，19 日早盘 EG 基差维持高位，本周现货、

2 月下、3 月下基差均在升水 05 合约 300-310 元/吨。参照去年 11-12 月及今年初，后期若无其

它装臵因素跟进，短期 EG 基差或进入高位震荡。 

图 1：MEG 主流现货的对主力期货的基差 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

2.美国寒潮：装臵大面积停车，EG 进口预计下降 

节日期间，美国出现寒潮，极寒天气影响下，美国电力系统收到影响，化工装臵供电不稳，

大面积装臵停车，相关产品包括 EG、EO、苯乙烯、PVC、塑料等，其中 EG 相关装臵普遍停车

至少一周以上，但参照去年飓风天气影响，实际装臵停车时间或在 1-4 周。 

目前涉及产能在 290 万吨，产量损失预计在 5-20 万吨。 

 

表 1：受影响的美国 EG 装臵 

企业名称 产能 地点 备注 

南亚 83 美国 受天气影响于 2.15 附近停车，预计停车时长在 2 周附近 

乐天 70 美国 受天气影响于 2.17 停车，预计停车时长在 1 周附近 

MEGlobal 75 美国 北美寒潮停车中，预计停车一周 

sasol 28 美国 北美寒潮停车中，重启待定 

indorama 34 美国 北美寒潮停车中，重启待定 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

尽管就直接进口而言，美国出口到我国的乙二醇并不多，月进口量平均在 2 万吨上下，年

进口量在 25 万吨上下，但北美装臵的故障，会导致外盘 EG 价格出现明显溢价，容易导致其他

市场货源调配至高溢价的地区，间接导致国内 EG 进口低位。 

由于国内 20 年 EG 新装臵投产较多，整体价格处于全球洼地，因此 EG 进口量或在未来 2-3

月下降，出现类似去年 10-12 月的情况。 
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图 2：各地区 EG 价格之比 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：未来一周 EG 日均预报到港（万吨） 

 
数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

3.国内供应：有一定复产量，新装臵集中在 3 月试车 

尽管去年进口出现利好，但中科、中化、沃能等装臵的投产，使国内供应增加迅猛，填补

了一定的进口缺失，导致 EG 库存去化速度偏慢。 

就节前装臵变动看，国内负荷在 70%，略高于去年 10-11 月份的负荷水平。节前油制密集

从 EO 回切至 EG，带来了约 5%左右的负荷升幅，这部分负荷或在节后 EO 销售回暖下重新回

切。而煤制装臵方面，从预报看，重启和检修互现，预计对总体负荷影响在+3-5%左右。因此

未来 1-2 周，EG 负荷预计以企稳为主。 

表 2：近期国内 EG 装臵变动（万吨） 

企业名称 产能 地点 备注 

河南煤业（濮阳） 20 河南 2020.12.20 停车，计划 2.19 出产品 

新疆天业二期 30 新疆 停车检修，计划 3 月份重启 

阳煤平定 20 山西 2020.3.28 停车检修，近期有重启计划 

新杭能源 40 内蒙古 前期 5 成负荷运行，计划自 2.18 开始，2 条线轮检，持续 10-15 天 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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新装臵方面，21 年上半年有明确消息的装臵为山西延长、湖北三宁、渭河化工和卫星石化，

目前看，多集中在 3 月投料试车，实际释放产量或在 4 月份，短期对 EG 价格影响有限，但中

长期仍是压制 EG 上方高度的重要因素。 

 

表 3：2021 年的 EG 新装臵（万吨） 

企业名称 产能 地点 备注 

山西延长 10 山西 1 月初试运行，1 月中停车，目前仍在检修 

湖北三宁 60 湖北 计划 3 月份投料试车 

山西渭河郴州化工 30 山西 1 月底投料试车，仍处于试车阶段 

建元煤焦化 30 内蒙古 计划 3 月份投料试车 

卫星石化 158 连云港 计划 3 月份投料试车 

新疆天业四期 20 新疆 计划 2-3 月份投料试车 

数据来源：兴证期货研发部 

4.国内需求：低库存下，聚酯负荷有望快速回升 

节前聚酯负荷季节性下降至 78%。目前聚酯尚处放假中，负荷回升有限，日内长丝、短纤

实际成交也有限，但从聚酯产品库存看，绝对库存水平不高，后期聚酯负荷仍有望快速回升至

91%上下水平。 

综合 EG 供应看，在 2 周-1 月内，EG 仍将保持较明显的去库格局。 

 

图 3：聚酯负荷率（%） 

 
数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图 4：MEG 港口库存可用天数 

 
数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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图 5：聚酯长丝、短纤产品库存天数 

 
数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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