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底部振荡或成常态 
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电话: 0591-87892352 

从业资格: F3054252 

一、主要观点 

从基本面看，从基本面看，供应端小幅回升：国内 MEG 开工负荷有小幅回升，且本周的到港量意

外大幅提升。港口库存虽在这两周重回去库轨道，但如果无持续的强劲需求，恐库存又会回到累库状态；

需求端或回暖：上周聚酯工厂平均产销在 9 成左右；而从轻纺城成交量来看，终端需求已开始小幅回升。

但此波回暖，除了受中美贸易摩擦缓和等宏观因素利好之外，或还有下游为避免中美关税升级而抢跑订

单之影响。后续关注原料端价格以及终端需求能否持续。从盘面上看，上周收跌 0.65%，整体仍处在横

盘调整中。操作方面，在当前仍未有长效的、强有力的实质性需求，做多仍需等待；就做空而言，虽然

MEG 可能会重新回到累库的状态，但由于下游聚酯产销较近期回暖，需求的回升并不利之空。此时不适

合入场。预计短期内 MEG 仍将在底部运行振荡格局，区间在 4330-4600。 

图 1:乙二醇现货走势                                    图 2：乙二醇期货走势 

  

数据来源：CCF 福能期货研究院                         数据来源：wind 资讯 福能期货研究院 
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二、重点数据监测 

1、上游价格 

图 3:原油价格走势                                      图 4：石脑油价格走势 

  

数据来源：wind 资讯福能期货研究院                     数据来源：wind 资讯福能期货研究院 

近期原油价格回弹，使得石脑油和 PX 价格均有所上扬。 

但 MEG 的主要原料，乙烯，受原油价格影响相对较小，反而因供应过剩而价格持续下行。在原料端对 MEG 形成一定

的利空。 

图 5 PX 价格走势                                      图 6:乙烯价格走势 

  

数据来源：wind 资讯 福能期货研究院                    数据来源：wind 资讯 福能期货研究院 
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2、供应端情况 

图 7:进口量                                           图 8：港口库存 

  

数据来源：CCF 福能期货研究院                         数据来源：CCF 福能期货研究院 

从图 7 可得，近期 MEG 的进口量处于历史高位。而港口库存达到 3 年来高点，也能部分佐证进

口量较大。截至 6.27，MEG 港口库存录得 125.1 万吨，较前值下降 5.7 万吨，去库效果或开始显现。但

从 MEG 的到港量来看，在到港量连续 4 周下降之后，本周的到港量意外大增至 22.8 万吨左右，或对

MEG 的去库造成不利影响。 

图 9:国内乙二醇开工负荷                                  

 

 

数据来源：CCF 福能期货研究院                            

国内 MEG 的开工量虽有小幅回升，但仍处较低位置。主要因素是此前 MEG 价格过低，部分厂商

选择停产检修，使得开工负荷处于低位。但由于我国的 MEG 进口依存度在 60%以上，所以国内 MEG

开工负荷降低，对于累库的情况缓解较为不足。因为到港量仍处较高水平。 
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3、需求端情况 

图 10:聚酯开工负荷                                    图 11:聚酯库存 

  

数据来源：CCF 福能期货研究院                         数据来源：CCF 福能期货研究院 

6 月以来聚酯开工负荷有所回升，近两周聚酯产销回升明显，周均产销在 150%左右。聚酯库存较

此前已有明显下降，处于较低位置。 

图 12:织厂开工率                                      图 13:轻纺城交易量 

  

数据来源：CCF 福能期货研究院                         数据来源：CCF 福能期货研究院 

下游需求在近期有所回升，或为了抢跑美对中 3000亿关税的实施。当然，在上周末 G20会议带来

的中美双方在贸易摩擦上的缓和，也一定程度上刺激了终端的需求。 

 

海关总署最新数据显示：2019 年 1 月至 5 月，我国累计出口纺织纱线、织物及制品 483.1 亿美元

（+7.3），同比上升 1.5%；2019 年 1 月至 5 月，我国累计出口服装及衣着附件 512.8 亿美元（-30.1），

同比下降 5.5%。由于 6 月后半月，下游及终端需求均有所回升，预计 6 月的出口纺织纱线、出口服装等

贸易额会环比增加。 
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