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沈时度势——期货市场投资策略周度分析 2019 年 10 月 11 日

沈时度势——期货市场投资策略周度分析

豆粕菜粕：

美豆期货周四收低，回吐稍早涨幅，交易商称，玉米和小麦期货下跌影响盖过了美国农业部月度供需

报告的数据支撑。美国农业部周四公布的出口销售报告显示:10月 3日止当周，美国 2019/2020年度大豆出

口销售净增 209.25万吨，市场预估为 130-180万吨。美国 2020/2021年度大豆出口销售净增 3,000吨。美国
2019/2020年度大豆出口装船量为 103.85万吨，其中对中国出口装船为 13.97万吨。美国农业部周四报告称，

民间出口商报告向中国出口销售 398,000吨美国大豆，2019/20市场年度付运。

美国农业部在 10月供需报告中下调 2019/20年度美国玉米和大豆产量预估，亦下调收割面积预估。该

报告将 2019/20年度美国大豆产量预估从 9月的 36.33亿蒲式耳下调至 35.5亿蒲式耳，并将其对 2019/20年

度大豆期末库存的预估从上月的 6.4亿蒲式耳下调至 4.6亿蒲式耳。美国农业部将大豆单产预估从 9月份的

每英亩 47.9蒲式耳下修至 46.9每英亩，这低于分析师的预期。该数据发布后，CBOT大豆期货攀升至日内

高位。Futures International高级分析师 Terry Reilly称，美国农业部将大豆单产削减 1蒲式耳，现在我们看

到 2019/20年度大豆库存不足 5亿蒲式耳。

美国农业部周四还称，参与美国作物补贴计划的农户报告称，截至 2019年 10月 1日，美国大豆未播

种面积为 445.9万英亩，略低于上月。

巴西作物机构 Conab预估，巴西农户在 2019-2020年度将生产创纪录高的大豆，因生产商增加种植面

积，且今年年末天气情况预期好转。巴西农户今年预期将生产 1.204亿吨大豆，今年的大豆播种已经开始，

产量料较 2018-2019年度的 1.15亿吨增加 4.7%。今年大豆种植面积预估增加 1.9%，至 3,660万公顷。

去年年底和今年年初，一些大豆生产州异常炎热和干燥的天气导致这些地区 2018-2019年大豆单产下

降，令该年度大豆产量低于 2017-2018年度创纪录的 1.193亿吨。

今天是中美贸易谈判的关键一天，市场对本次谈判仍然抱有一定希望，但具体情况还要等待今天晚

上的结果。本次美国农业部报告大幅下调期末库存，长期看对国际大豆是一个支撑因素，减轻了未来国际

市场的压力。从目前的大豆进口进度来看，9-11月国内大豆供应无紧张问题。 操作上如有多单先平仓规避

谈判风险，将来如果有下跌机会等待低位做多机会。

期权策略： 观望。

棉花

截止 10 月 10 日郑棉已经生成的仓单有 9825（-148），有效预报量为 50，合计折合棉花 39.5 万手。

新棉收购方面，国庆节后新疆轧花厂开始抢收籽棉，收购价格开始上涨，特别是北疆抢收现象较多。根据

信息网消息，9 日北疆大部机采棉籽棉收购价继续上调 0.1 元/公斤左右，手摘棉收购价南北疆涨跌不一。

而同期棉籽价格下降，南疆目前收购价格在 1.8 元/公斤，北疆在 1.7 元/公斤左右，这就导致皮棉的成本

研究员：沈恩贤

期货从业证号：

F3025000

投资咨询从业证号：

Z0013972

:021-65789219

:shenenxian_qh@chinastock.com.cn



2 / 8

大宗商品部 周度策略研发报告

升高。目前北疆籽棉收购价格在 4.6-4.8 元/公斤，南疆手摘棉价格略上涨 5.4-5.6 元/公斤。

籽棉收购价格继续上涨，而棉籽价格下跌，皮棉的加工成本增加，和期货盘的套利空间被迅速压缩。

虽然目前是棉花基本面偏空，但是短期内市场的关注点在籽棉的收购价格上，因此随着北疆籽棉的抢收，

郑棉价格也获得一定的支撑。

国际市场上，最近一周，巴基斯坦棉纱价格小幅回升，与棉价上涨的趋势保持一致。由于暴雨导致新

棉大幅减产，棉花进口达到了非常高的水平。30 支普梳纱价格回升到一个月前的水平，收复了前两周的失

地。政府的销售税引起市场矛盾，国内纱线市场成交下滑。出口市场上，虽然中国进口需求少，但巴基斯

坦棉纱出口价格保持稳定。目前，巴基斯坦棉花价格持续上涨，原因是国内普遍对新棉上市量感到悲观。

据轧花厂反映，由于强降雨给新棉带来极大破坏，截至 10 月 1 日的新棉上市量同比减少 27%，纱厂开

始积极进口外棉，近几周对巴西棉的采购明显增加。

印度，据印度方面的消息，过去几天印度的大雨可能会影响吉拉特邦棉花、花生、芝麻和玉米等作物

的产量，但预测损失的程度过早，降雨可能会延缓花生和棉花的新作物供应近 3 周。古吉拉特是花生和棉

花的最大产地，收获通常从 10 月底开始。9 月 19 日至 25日古吉拉特邦的降雨量比正常水平偏多 29%，

而且仍在继续，洪水可能导致部分地区的花生和棉花减产 25-30%。根据印度官方的首次预测，2019/20 年

度印度古吉拉特邦的棉花产量预计同比增长 52%以上，为 930 万包。印度官方机构也表示可能会就此下

调印度新棉产量。

国内市场，随着籽棉集中上市，近日棉农交售积极性大幅提高，新疆喀什籽棉收购有条不紊的进行中。

国庆节后，受期货价格的续跌影响，籽棉收购价格略有下跌，质量好的衣分 44%以上的价格平稳，依旧在
5.80 元/公斤，衣分 40%-42%的价格在 5.40 元/公斤，较节前下跌 0.20-0.30 元/公斤，日收购量在 100 吨

左右。同时，期货价格的下跌给皮棉现货报价施加一定阻力，现货基本无成交。南疆喀什地区手摘新棉
12400-13000 元/吨左右（毛重、彊内仓库自提），较节前下跌 600 元/吨。9 月下旬以来，新疆籽棉采摘

逐渐进入高峰期，轧花厂也开足马力抓紧收购加工籽棉，但与籽棉交售“热火朝天”场面形成鲜明对比的

是近半个月来，疆内外棉籽价格大幅下挫 0.15-0.2 元/公斤（少数地区机采棉籽出厂价下调 0.25 元/公斤，

机采棉籽价格跌破 1.7 元/公斤），导致轧花厂加工皮棉成本直线上升。

最近郑棉期货又突破前期低点，虽然目前短期反弹，但仍然缺乏大的向上的动能。昨晚公布的美国农

业部报告表现中性，对棉花产销存数据调整很小，市场反应不大。 基本面上美国农业部报告表明 2019/20

年度全球棉花供应压力仍然较大，而且目前看需求并不乐观。从供应端来看棉花市场大量供过于求，短期

内新花的销售压力很大，而且郑州仓单较大，需要时间继续消化。 但不论美棉还是郑棉目前绝对价格已经

很低，向下即使还有下跌空间也不会很大，所以操作上目前建议暂时观望，等待将来企稳做多的机会。

期权策略：观望

白糖

中国糖业协会对全国重点制糖企业（集团）报送的数据统计：2018/19年制糖期截至 2019年 9月底，

重点制糖企业（集团）累计加工糖料 8286.46万吨，累计产糖量 963.4万吨，累计销售食糖 935.13万吨（上

制糖期同期为 864.12万吨），累计销糖率 97.06%（上制糖期同期为 95.06%）；成品白糖累计平均销售价

格 5248元/吨（上制糖期同期为 5642元/吨），其中：甜菜糖累计平均销售价格 5172元/吨（上制糖期同期

为 6005元/吨），甘蔗糖累计平均销售价格 5254元/吨（上制糖期同期为 5607元/吨）。重点制糖企业（集

团）2019年 9月份成品白糖平均销售价格 5681元/吨，其中：甜菜糖平均销售价格 5280元/吨，甘蔗糖平

均销售价格 5697元/吨。

中糖协消息，根据海关统计，2019年 1～8月，全国累计进口食糖 197万吨，比上年同期增加 19万吨，

增长 10.7%。全国累计出口食糖 10.54万吨，比上年同期减少 1.6万吨，减幅 13.3%。
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中糖协消息，2018/19年制糖期食糖生产已全部结束。本制糖期全国共生产食糖 1076.04万吨（上制糖

期同期产糖 1031.04万吨），比上制糖期同期多产糖 45万吨，其中，产甘蔗糖 944.5万吨（上制糖期同期

产甘蔗糖 916.07万吨）；产甜菜糖 131.54万吨（上制糖期同期产甜菜糖 114.97万吨）。

截至 2019年 9月底，本制糖期全国累计销售食糖 1040.63万吨（上制糖期同期 985.88万吨），累计销

糖率 96.71%（上制糖期同期 95.62%），其中，销售甘蔗糖 913.52万吨（上制糖期同期 874.41万吨），销

糖率 96.72%（上制糖期同期 95.45%），销售甜菜糖 127.11万吨（上制糖期同期 111.47万吨），销糖率 96.63%

（上制糖期同期 96.96%）

昨日郑交所白砂糖仓单数量为 8142张，较前一交易日减少 52张，有效预报仓单 110张。国内主产区

白砂糖昆明现货报价 6020元/吨，较前一交易日上涨 35元。

白糖市场在进入 19/20榨季之后，开始由过剩转向短缺，四季度由于北半球主产国接棒巴西进入开榨

起，阶段性食糖供应充足且逐渐增加，价格存在下行压力。中国市场上，南方主产区处于开榨前的准备环

节，北方甜菜糖开榨但总供应量有限，价格受到广西地区多家糖厂清空停止报价，现货市场坚挺。外盘原

糖方面，考虑到后期即将进入新榨季，市场或逐步转向新作，9月期间多家机构继续上调 2019/20榨季供需

缺口，主要源于巴西制糖率、泰国新作产量、印度新作产量及其乙醇需求等，或带动原糖期价逐步回升，

但其上方空间或仍受到原糖-乙醇价差及其印度出口补贴政策的压制；内盘郑糖方面，由于原糖旧作压力逐

步释放，新作供应缺口逐步体现，原糖期价对国内白糖的成本支撑力度或增强，但国内供应不确定依然较

大，后期新作供应逐步入市，进口加工糖厂销售积极性或增强，而期现货价格上涨之后储备出库压力可能

加大。技术上显示目前是上升第五浪，后期在冲高之后可能出现调整。操作上多单设好止盈或逢高离场。

期权策略： 观望。

螺纹钢

从国庆开始到本周公布库存累计统计：本周螺纹社会库存较节前上升 4.09万吨至 483.89万吨（历史

最高 1095万吨），同比去年高 44.37万；钢厂库存 较节前上升 27.45万吨至 252.14万吨（历史最高 457

万吨），同比去年高 55.5万吨。合计库存上升 31.54万吨。本周产量环比下降 10.77万吨至 342.7万吨（去

年同期产量 336.81万吨）。库存较节前有一定上升，但产量也有所下降，与去年相差无几，总体看，库存

数据偏中性。本周与上周相比螺纹产量较上周增加 9.5万吨。厂内库存较上周增加 0.2万吨，社会库存较上

周减少 20.4万吨。由于产量增加，库存降低幅度收窄，导致市场承压下跌。

国内最新数据显示，中国经济仍显示出较强的韧性，但海外各发达经济体疲态尽显。10月 2日，最新

公布的美国制造业 PMI数据为 47.8，这是近 10年来的新低，大幅低于市场预期。10月 7日，德国 8月季

调后制造业订单环比下降 0.6%，预期下降 0.3%，前值由下降 2.7%修正为下降 2.1%，延续颓势。澳洲联储
(年内第三次降息)和印度央行(年内第五次降息)在国庆期间再度宣布降息。美联储主席鲍威尔在美国当地时

间 10月 8日全美商业经济协会第 61届年会上表示，美联储将很快宣布扩大资产负债表的计划，全球经济

衰退的情绪再度升温。虽然市场预期未来各国仍将竭尽全力通过货币以及财政政策等手段刺激经济复苏，

但海外制造业整体低迷，全球经济正缓慢滑落至近 10年最低谷已成为事实，需求在短期内难以恢复，这将

导致工业品价格在未来较长的一段时间内上涨动力不足。

但对于螺纹来说，当前螺纹钢社会库存加速去化、产量释放受限、表观需求连创新高与 6—7月份社会

库存不断累积、产量持续高位的情况形成鲜明对比。空头的发力点来自供给侧，多头的发力点来自需求侧，

重点关注 10月底钢材库存能否降至去年同期水平甚至更低。结合当前地产的情况以及去年 10月份螺纹钢

下游需求表现，今年 10月份螺纹钢的需求问题不大，现货价格大概率保持坚挺。



4 / 8

大宗商品部 周度策略研发报告

尽管今年钢厂利润在持续下滑，但年内钢材需求波动难以使得长流程钢厂出现亏损，短流程钢厂成本

是重要的钢价支撑位已经成为市场共识。短流程钢厂成本主要看废钢价格，当前华东短流程钢厂处于峰电

亏损、谷电盈利的尴尬境地，从消费旺季的角度来看，短流程钢厂利润水平偏低。另外，废钢的供应具有

明显的季节特点，随着冬季北方气温下降，废钢四季度供应将边际收窄，因此明年 1月份前废钢价格崩塌

的概率极低，是钢材成本端基本面最强的品种。保守估计，明年 1月份重废价格将不低于 2200元/吨，对

应短流程钢厂成本在 3600元/吨左右。若将螺纹钢价格锚定在短流程钢厂亏损 100元/吨位置，3500元/吨将

是螺纹钢 2001合约的价格中枢。

当前螺纹钢现货销售良好，库存不断去化，中短期现货预期坚挺，随着 1910合约进入交割月，螺纹钢
2001合约价格与现货价格如何接轨成为市场炒作焦点。未来的需求下降预期已经反映在现在的螺纹期货之

中，但在今年年底之前需求还不会明显下降，而且电弧炉的成本支撑导致螺纹现货价格也不会大幅下跌，

所以螺纹 1月期货合约目前价格向下空间并不大，但向上也缺乏反弹动能，估计目前螺纹期货就是区间震

荡行情。 操作上，市场绝对价格并不高，不排除仍然有反弹机会，策略上还是建议反弹后逢高做空。关注
3550一带的阻力。

场外期权策略：卖出看涨期权。

铜

国内最新数据显示，中国经济仍显示出较强的韧性，但海外各发达经济体疲态尽显。10月 2日，最新

公布的美国制造业 PMI数据为 47.8，这是近 10年来的新低，大幅低于市场预期。10月 7日，德国 8月季

调后制造业订单环比下降 0.6%，预期下降 0.3%，前值由下降 2.7%修正为下降 2.1%，延续颓势。澳洲联储
(年内第三次降息)和印度央行(年内第五次降息)在国庆期间再度宣布降息。美联储主席鲍威尔在美国当地时

间 10月 8日全美商业经济协会第 61届年会上表示，美联储将很快宣布扩大资产负债表的计划，全球经济

衰退的情绪再度升温。虽然市场预期未来各国仍将竭尽全力通过货币以及财政政策等手段刺激经济复苏，

但海外制造业整体低迷，全球经济正缓慢滑落至近 10年最低谷已成为事实，需求在短期内难以恢复，这将

导致工业品价格在未来较长的一段时间内上涨动力不足。

智利国家铜业委员会 Cochilco 近日表示，智利 8 月份铜产量 376 万吨，同比下降 0.4%。矿石品位

下降、北部矿山周围的恶劣天气和运营问题是产量下降的主要原因。智利国家铜业公司(Codelco)将 2020 年
CIF 美国的阴极铜年度溢价提升至 3.1 美分/磅，创近 3 年新高，2017 年至今溢价一直维持在 2.5 美分/

磅。而此前其已经同意 2020 年对欧洲买家的现货铜升水为每吨 98 美元，持平于 2019 年水平。

据 SMM， Codelco 同样寻求维持对中国买家铜升水在每吨 88 美元。10 月 2 日，赤峰云铜二期 20

万吨/年产能也开始投料试产。而此前，2019 年 5 月 18 日，赤峰云铜一期 20 万吨/年产能投产，现已基

本达产。至此，赤峰云铜环保升级搬迁改造年产高纯阴极铜 40 万吨、硫酸 169 万吨的项目全部投产。下

半年国内冶炼厂的产能集中投放，供应端对铜价的拉涨作用依然有限。

供应端来看，进口精炼铜现货 TC 持续低迷，粗铜、铜杆加工费仍维持低位，表明供给偏紧局势不变，

但目前并未给冶炼厂和加工商的生产带来影响，各类型冶炼厂开工率相对较高，短期铜供应仍处于较高位。

中国 8 月进口铜矿砂及其精矿、精铜矿产量同比均显增幅。，供应端来看，矿源端已经很难依赖矿商降低

成本来带来利润，并且随着时间的推移，铜矿品位下降是较为普遍的问题，这对于整体原生精炼铜的成本

变化是有抬升趋势的。且从十大铜精矿企业新增产能进展来看，预估较大程度后延，下半年铜精矿维持偏

紧格局不变。另外，考虑到 2019 年长协加工费比较高，而 2020 年长协加工费较低，因此，一旦执行新

的长协加工费，产量受到影响的概率较大。
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需求端看，九月旺季消费预期不及往年，但交易所库存陆续减少，保税区库存持续下降。目前，电网

领域电源投资和电网投资增速差仍然存在需求的未兑现预期，四季度仍然是年度消费复苏的关键看点，需

求尚需观察。

由于 8 月传统消费淡季需求不足，出库速度缓慢，库存有一定累积。8 月铜管等铜材等下游开工率处

于低位且有所下滑，地产施工和新开工面积同比增速逐渐下滑，空调汽车等下游需求也难言利好。但 7、8

月电线电缆企业开工率同比上升，精铜制杆开工率好于预期，电网投资有所回升。9 月，电线电缆消费有

回暖迹象，中期来看，电网领域电源投资和电网投资的增速差依然存在，下半年来自电网领域的订单或将

增多

铜价近期横盘震荡，技术上暂时铜市场处于没有驱动的横盘震荡状态。宏观上和行业上并没有大的

实质性利好，而库存处于低位也不支持大幅下跌，铜市场暂时难以走出趋势行情，需等待中美贸易谈判等

重大事件驱动。 但长期看中国房地产未来对铜需求值得担忧，操作上，如出现反弹则逢高抛空。

期权策略：暂时观望。

橡胶

截至 9 月 30 日：交易所总库存 454889（-380），交易所仓单 403520（-710）。截止 9 月 27 日，

国内全钢胎开工率为 65.51%（-4.14%），国内半钢胎开工率为 64.49%(-2.31%）。

目前全乳胶及 20 号胶期货窄幅波动，从当前港口库存来看，基本处于较为合理区间，或显示当前橡

胶供需矛盾并不突出。上周泰国原料价格大幅走弱，价格已经接近 2015 年底的低点位置；但昨天有消息

称，马来西亚将对胶农进行补贴，包括前期的泰国胶农补贴计划实施，一定程度上均利空胶价，即使原料

价格偏低，胶农或不轻易弃割。短期国内混合胶为主的货源偏紧，下游轮胎厂也有补货的需求，或使得国

内现货价格短期将受支撑。但从大的格局来看，如果下游需求依然没有明显起色，则很难激发下游进一步

补库的意愿，而国外高产期来临，产区天气没有异常，上游加工利润可以保证产量的正常释放；橡胶总体

供需格局依然较为宽松。

橡胶下游需求当前依然维持疲弱，或决定橡胶价格难以大幅上升，预计天然橡胶或将迎来较长时间的

低位震荡期，但因为价格处于偏低区间，一旦供应端受到天气或相关政策等因素的扰动，也容易出现反弹。

操作上暂时观望，等待市场下探企稳之后的在远月份上的做多机会。

期权策略：观望 。

PTA

现货市场方面，主港现货报 1911 平水至+10，递盘 1911-5 至 10，非主港货源报 1911-30，递盘-40，

个别非主流货源报盘 1911-20 附近，全天市场商谈范围在 5150-5200 附近；涤纶短纤工厂平均产销在 60%

附近，价格方面，江浙地区涤纶短纤 1.4D*38mm 主流出厂价格在 7050~7150 元/吨；涤纶长丝主流产销

回落至 5 成，价格方面，江浙地区 POY150D/48F、FDY150D/96F 、DTY150D/48F 商谈分别为 7500 元/

吨、7500（-25）元/吨、9050 元/吨；江浙织机开机率小幅下滑；织造企业坯布库存天数止跌回升，其中，

盛泽地区样本织造企业坯布库存天数节前升至 40 天；轻纺城节后成交缩量，10 月 10 日，轻纺城总成交
993万米，其中长丝布类 689 万米，短纤布类 304 万米，其中棉布 68 万米，TC 布 43 万米，TR 布 63

万米，R 人棉布 37 万米，其他 93 万米。

PTA 装置方面：恒力石化 1 号线 220 万吨停车检修，计划持续 12 天；1 号线完成检修后 2 号线

开始检修；逸盛大连 225 万吨 PTA 装置降负运行；蓬威石化 90 万吨 PTA 装置日内停车，检修 2 天；
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虹港石化 PTA 装置计划 10 月中旬检修（计划检修 15 天）；江阴汉邦 220 万吨 PTA 生产线计划 10 月
25 日检修（计划检修 15~20 天）。

供给方面，10 月份恒力石化、逸盛大连部分 PTA 装置检修以及负荷调整，供给存在一定的收缩；需

求方面，聚酯装置负荷总体维持稳定，产品库存节前处在较低的水平，节后有所增加，但总体压力较轻，

同时国内 PTA 供给的收缩情况下，聚酯生产的稳定将带动 PTA 库存消化。

长期来看，按照当前聚酯工厂 90%的平均开工率来计算，现有的 PTA产能已经相对过剩。在后期 PTA

产能高速增长背景下，行业产能过剩现象将愈加明显。进入四季度，随着 PTA新产能投产时间日渐临近，

行业供应过剩预期增强，压制市场看涨信心。尽管年内还有多套装置计划检修，但供给端减少力度较为有

限，同时下游市场表现欠佳，难以有效拉动市场需求，因此后市 PTA价格走弱概率大。2019年 PTA行业

迎来投产高峰，其中四季度计划投放的新凤鸣和恒力石化装置是市场关注的焦点，这两套装置原本都计划

在 10月投产，现分别推迟至 11月和 12月。国庆假期之后，恒力石化开始轮番检修两条 PTA生产线，另

外，10—11月存在检修计划的厂家包括汉邦石化、亚东石化及虹港石化等。按照 15天的检修周期来算，年

内尚未检修的生产线全部检修所造成的产量损失在 50万吨左右，仍不能完全抵消年内新产能释放带来的增

量。

成本支撑已不再，2018年四季度是 PX行业利润最好的时候，随着国内大炼化装置释放，PX新产能纷

纷投放市场，2019年开始 PX利润急剧压缩。今年三季度 PX平均加工费只有 331美元/吨，较去年四季度

下滑 245美元/吨。前期，在沙特油田遭袭背景下，化工品价格纷纷上涨，而 PX价格则相对弱势，彰显出
PX供需面的疲弱。9月中下旬，PX-石脑油价差降至 300美元/吨之下，不足年初的一半，考虑到未来 PX

新产能待投产量依然庞大，PX-石脑油价差将维持低位状态。近期，PTA现货加工费已降至每吨 800多元的

低位水平，而 PX价格在 800美元/吨附近徘徊，对 PTA价格支撑作用减弱。PX在投产高峰背景下自顾不

暇，难以对 PTA市场形成有效支撑。

对于 TA2001合约而言，其面临较大的产能投放压力，包括新凤鸣 220万吨/年的 PTA新装置投放、
12月底中泰昆玉 120万吨/年的 PTA新装置投放、2020年 1月恒力石化 250万吨/年的新装置投放，整体偏

空。目前原油市场仍然需求增幅下降，供应压力较大。目前宏观方面利空仍然较重，PTA期货中短期仍然

处于弱势，1月合约将保持震荡下探态势可能性较大。操作上反弹逢高短空为宜。

乙二醇

现货方面，受期货价格下跌带动，日内现货市场价格下跌，但跌幅相对较小，价格方面，当前华东市

场价格在 5080 元/吨，下调 65 元/吨；价格结构方面，期货主力合约跌幅较大，现货以及远月合约跌幅较

小，使得基差继续走强，同时，期货近远月合约价差收窄；节后港口乙二醇库存小幅回升，10 月 10 日，

华东主港地区 MEG 港口库存约 54.95 万吨，较 10 月 8 日增加 0.5 万吨。其中张家港 30.85 万吨，环

比持平；宁波 5.9 万吨，环比增加 1.7 万吨；上海及常熟 4.7 万吨，环比减少 0.8 万吨；太仓 11.4 万吨，

环比减少 0.4 万吨；江阴 2.1 万吨，环比持平；10 月 10 日-10 月 16 日，华东港口预计抵达船 18.3 万

吨，其中张家港计划到货 8 万吨，太仓码头计划到货 2.4 万吨，宁波计划到港 5 万吨，江阴计划到船 1.8

万吨，上海计划到船 1.1万吨；10 月 9 日，张家港主流库区乙二醇发货量在 7680 吨；太仓主流库区乙

二醇发货量在 2300 吨；远东联 50 万吨乙二醇装置负荷提升，10 月中旬有检修计划；上海石化乙二醇装

置 10 月中旬计划检修 10 天；河南能化新乡乙二醇装置重启，运行尚不稳定；新疆天盈 15 万吨乙二醇

装置预计下周恢复生产；通辽金煤化工 30 万吨乙二醇生产装置 9 月 15 日检修，持续两周；阳煤寿阳、

平定装置满负荷生产，深州装置当前负荷 73%；新杭能源检修装置生产装置节前恢复生产；利华益乙二醇

装置已重启，当前负荷稳定。

总体看，一方面，国内检修乙二醇装置节后陆续存在恢复计划，与此同时，假期期间沙特方面表
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示受袭击石油设施已恢复，沙特供应缩量预期降低；另一方面，节前港口库存水平相对较低，

节后港口库存小幅回升，这些因素对市场构成压力。而乙二醇库存处在低位，低库存支撑现货价格以

及基差走强；往后看，国内检修乙二醇装置计划恢复较多，同时，国内四季度仍有新装置面临投产，也使

得四季度市场去库的预期减弱同时累库的预期有所增加。

乙二醇市场大幅反弹之后跟随原油回落，长期看，后期产能仍然投放较多，市场仍然具有压力。而

且目前价位各种装置大部分有一定盈利，而原油价格短期也难以出现向上大幅上涨的情况，所以乙二醇市

场仍然承压。操作上，有库存企业需要反弹逢高抛空套保，投机者仍然以反弹逢高抛空为宜。
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