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大宗商品 

乙二醇：港口显性库存接近干涸  
 

一、低库存引发乙二醇现货价格持续上行。原油缓冲空间延续消耗：据 EIA，8

月 21 日美国战略石油储备延续降至 2.866 亿桶。根据同花顺金融，截至 9 月 4

日，中国炼厂对原油的周度需求除主营炼厂外均延续提升，其中山东地炼常减压

开工率为近五年季节性同期中性水平。我们认为：Q3 油价抬升较 Q2 更坚挺，和

Q2 不同的是：Q3 很难看到高油价的需求负反馈，因为汽柴和下游部分供应受限

的低库存化工品利润都不错。 

二、乙二醇港口库存去化至极低水平。据 ifind 数据：截至 2026 年 8 月 31 日，

乙二醇（MEG）华东地区港口库存为 14.1 万吨，较上期大幅下降 6.4 万吨，目前

港口库存接近干涸。据 mysteel 数据：截至 2026 年 9 月 4 日，乙二醇（MEG）

中国社会库存为 138.5 万吨，较上期大幅下降 6.5 万吨。 

三、聚酯利润分化。根据 ifind，长丝除 DTY 外，长丝 POY、FDY 利润压缩，短纤

及瓶片亏损修复。 

四、乙二醇国内供增需减，进口低位仍是去库主要原因。据 CCF，9 月初国内供

应大幅回升，海外供应维持低位。Q3 乙二醇出口较 Q2 预计下降但仍有出口。我

们大幅下调 9-11 月份聚酯开工预期。Q4 目前预估是国内供应回升且旺季需求因

原料不足被迫下降带来累库，但仍需根据海峡通行情况进行调整。 

我们认为：年内聚酯原料需求或维持负增长——一方面由于原料价格高波动抑制

投机需求，另一方面，原料低库存或开始倒逼需求下降。 

风险提示：（1）乙二醇估值偏高，国内供应回升超预期风险；（2）中东局势及对

霍尔木兹海峡实际通行情况仍需跟踪；（3）近强远弱，海外供应远期有回升预期。 
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一、低库存引发乙二醇现货价格持续上行 

原油缓冲空间延续消耗：据 EIA，8 月 21 日美国战略石油储备延续降至 2.866 亿桶。 

根据同花顺金融，截至 9月 4 日，中国炼厂对原油的周度需求除主营炼厂外均延续提升，

其中山东地炼常减压开工率为近五年季节性同期中性水平。我们认为：Q3 油价抬升较

Q2 更坚挺，和 Q2 不同的是：Q3 很难看到高油价的需求负反馈，因为汽柴和下游部分

供应受限的低库存化工品利润都不错。 

据 ifind，根据图表 1，本期布伦特原油现货价格大幅上涨。 

图表1：布伦特原油现货价格（美元/桶） 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

据 ifind，根据图表 2，石脑油制乙二醇成本震荡偏强。根据图表 3，乙二醇石脑油制亏

损本期明显修复。 

图表2：乙二醇石脑油制成本（美元/吨）  图表3：乙二醇石脑油制利润（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院  资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

据 ifind，根据图表 4，乙二醇现货价大幅上涨，近端强势无解。 
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图表4：乙二醇现货价（元/吨） 

 

资料来源：ifind, 长城证券产业金融研究院 

据 ifind，根据图表 5，动力煤价格大幅上涨。 

图表5：秦皇岛动力煤价格（元/吨） 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

据 ifind，根据图表 6，乙二醇煤制成本大幅上涨。根据图表 7，乙二醇煤制利润本期小

幅扩张。 

图表6：乙二醇煤制成本（元/吨）  图表7：乙二醇煤制利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院  资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 
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二、乙二醇港口库存去化至极低水平 

据 ifind 数据：截至 2026 年 8 月 31 日，乙二醇（MEG）华东地区港口库存为 14.1 万吨，

较上期大幅下降 6.4 万吨，目前港口库存接近干涸。 

图表8：乙二醇（MEG）港口库存季节性（万吨） 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

据 mysteel 数据：截至 2026 年 9 月 4 日，乙二醇（MEG）中国社会库存为 138.5 万吨，

较上期大幅下降 6.5 万吨。 

图表9：乙二醇（MEG）中国社会库存季节性（万吨） 

 

资料来源：mysteel,长城证券产业金融研究院 

三、聚酯利润分化  

根据 ifind，如图 10-14 所示：长丝除 DTY 外，长丝 POY、FDY 利润压缩，短纤及瓶片亏

损修复。 
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图表10：涤纶长丝 POY 周度利润（元/吨）  图表11：涤纶长丝 FDY 周度利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院  资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

 

图表12：涤纶长丝 DTY 周度利润（元/吨）  图表13：涤纶短纤周度利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院  资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

 

图表14：聚酯瓶片周度利润（元/吨） 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

四、乙二醇国内供增需减，进口低位仍是去库主要原因 

据 ifind 口径，如图表 15、16 所示：本期乙二醇开工大幅提升，需求端聚酯负荷大幅下

降。 
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图表15：乙二醇开工率（%）  图表16：聚酯产品开工率（%） 

 

 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院  资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

 

如图表 17 所示，乙二醇到港预报 4 周移动求和维持低位。 

图表17：乙二醇到港预报 4 周移动求和（万吨） 

 

资料来源：ifind,长城证券产业金融研究院 

据 CCF，如图表 18 所示，随着国内供应回升，国内装置检修损失预计逐月下降。 

图表18：MEG 国内装置检修损失（万吨） 

装置 产能 2026 年 9 月 E 2026年 10月E 2026年 11月E 

扬子巴斯夫 34.00  -0.1 0.0 0.0 

扬子石化 30.00  2.5 2.5 2.5 

上海石化 2# 38.00  2.5 2.6 2.5 

镇海炼化 65.00  0.0 0.0 0.0 

镇海炼化 80.00  0.3 0.3 0.3 

中石化武汉 28.00  1.2 1.2 1.2 

天津石化/sabic 42.00  0.0 0.0 0.0 

福炼 40.00  0.7 0.7 0.7 

中科炼化 50.00  0.2 0.4 0.4 

古雷石化 70.00  0.6 0.6 0.6 

海南炼化 80.00  6.6 6.8 6.6 
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装置 产能 2026 年 9 月 E 2026年 10月E 2026年 11月E 

抚顺石油化工公司 4.00  0.2 0.2 0.2 

吉林石油化工公司 16.00  1.3 1.2 0.9 

辽阳石油化工公司 20.00  1.6 1.7 1.6 

成都石油化工公司 36.00  0.0 0.0 0.0 

辽宁北方化学 20.00  0.0 0.0 0.0 

中海壳牌 40.00  0.7 0.7 0.7 

中海壳牌二期 40.00  0.7 0.7 0.7 

富德能源 50.00  1.6 1.7 1.6 

三江 15.00  1.2 1.3 1.2 

远东联 50.00  0.4 0.4 0.4 

斯尔邦 4.00  0.0 0.0 0.0 

恒力 180.00  0.0 0.0 0.0 

浙石化一期 75.00  0.6 0.6 0.6 

浙石化二期 160.00  1.3 1.4 1.3 

中化泉州 50.00  0.0 0.0 0.8 

卫星石化 180.00  7.4 3.1 3.0 

盛虹炼化 100.00  8.2 8.5 8.2 

盛虹炼化 90.00  0.0 0.0 0.0 

三江石化 100.00  0.8 0.8 0.8 

裕龙石化 90.00  0.7 0.8 0.7 

巴斯夫 80.00  0.0 0.0 0.0 

通辽金煤 30.00  0.8 0.0 0.0 

河南煤业（濮阳） 20.00  1.6 1.7 1.6 

河南煤业（永城） 20.00  0.1 0.8 0.0 

河南煤业（永城二期） 20.00  0.1 0.8 0.0 

新疆天业（一期） 5.00  0.4 0.4 0.4 

新疆天业（三期） 60.00  2.3 0.0 0.0 

阳煤寿阳 20.00  0.0 0.0 0.0 

黔希煤化工 30.00  0.0 0.0 0.0 

华鲁恒升 50.00  2.1 2.1 2.1 

红四方 30.00  0.0 0.0 1.5 

天盈（天然气原料） 15.00  1.2 0.0 0.0 

内蒙古兖矿 40.00  0.0 0.0 0.0 

山西沃能 30.00  0.5 0.0 0.0 

陕煤渭化 30.00  0.7 0.0 0.0 

陕西延长 10.00  0.0 0.0 0.0 

湖北三宁 60.00  4.9 5.1 4.9 

建元 26.00  1.4 1.1 0.0 

昊源 30.00  0.2 0.0 0.0 

神华榆林 40.00  0.0 0.0 0.0 

华谊 20.00  0.0 0.0 1.0 
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装置 产能 2026 年 9 月 E 2026年 10月E 2026年 11月E 

广汇 40.00  0.0 0.0 0.2 

美锦 30.00  1.1 0.0 0.1 

陕西榆林化学 180.00  0.0 0.0 0.0 

榆能 40.00  1.5 0.0 0.0 

中昆 60.00  0.0 0.0 0.0 

中化学 30.00  0.0 0.0 0.0 

正达凯 60.00  0.0 0.0 0.0 

畅亿 20.00  0.0 0.0 0.0 

国内检修合计 3003.00  60.2 50.2 49.3 

资料来源：CCF，长城证券产业金融研究院 

据 CCF，如图表 19 所示，马来西亚一套 38 万吨/年的 MEG 装置 9 月初开始停车，预计

9 月下旬重启。 

图表19：MEG 海外主要装置动态 

装置 产能（万吨/年） 地址 运行情况 

南亚 1# 36  中国台湾 于 2026 年 1 月初停车，计划 9 月初重启 

南亚 2# 36 中国台湾 停车中 

南亚 3# 36  中国台湾 运行中 

南亚 4# 72 中国台湾 停车中 

台湾中纤 20 中国台湾 7 月中上旬起停车，预计停至 9 月中 

台湾东联 25 中国台湾 运行中  

触媒 10.5 日本 运行中 

韩国道达尔 12 韩国 运行中 

乐天丽水 12+12 韩国 
3 月上旬开始按计划停车执行轮流检修，6

月中已经重启，运行中 

乐天丽水 16 韩国 停车中，重启待定 

KPIC 18.5 韩国 运行中 

kanyan 85 沙特 停车中 

Yansab 91 沙特 运行中 

Sharq1 45  沙特 停车中 

Sharq2 45 沙特 停车中 

Sharq3 55 沙特 停车中 

Sharq4 70 沙特 停车中 

Yanpet1 38 沙特 停车中 

Yanpet2 52 沙特 运行中 

Jupc1 70 沙特 停车中  

Jupc2 64 沙特 停车中 

Jupc3 70 沙特 停车中 

Equate 1# 53 科威特 运行中 

Equate 2# 61.5 科威特 低负荷运行中 

Meglobal 46 加拿大 运行中 

Meglobal 44 加拿大 运行中 
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装置 产能（万吨/年） 地址 运行情况 

Meglobal 45 加拿大 运行中 

Farsa 40 伊朗 停车中，重启待定 

Morvarid 50 伊朗 停车中，重启待定 

Marun 44.5 伊朗 停车中 

拉比格炼化 70 沙特 运行中 

三井 11.5 日本 运行中 

Aster 90 新加坡 停车中  

泰国 PTT 40 泰国 运行中 

乐天 70 美国 运行中 

马来西亚石油 38 马来西亚 9 月初开始停车，预计 9 月下旬重启 

马来西亚石油 75  马来西亚 停车中 

南亚（新） 82.8 美国 运行中 

南亚 36 美国 运行中  

Sasol 28  美国 运行中 

壳牌 12.5  美国 运行中 

壳牌 25 美国 运行中 

Shell 50 加拿大 运行中 

MEGlobal 103  美国 运行中 

Indorama 34 美国 运行中 

GCGV 110 美国 运行中 

BCCO 45 伊朗 运行中 

SPII 50 伊朗 原计划 3 月中上旬开车，目前无明确计划 

资料来源：CCF，长城证券产业金融研究院 

平衡表变化：据 CCF，9 月初国内供应大幅回升，海外供应维持低位。Q3 乙二醇出口较

Q2 预计下降但仍有出口。聚酯负荷仍延续下降，我们认为：年内聚酯原料需求或维持负

增长——一方面由于原料价格高波动抑制投机需求，另一方面，原料低库存或开始倒逼

需求下降。我们大幅下调 9-11 月份聚酯开工预期。Q4 目前预估是国内供应回升且旺季

需求因原料不足被迫下降带来累库，但仍需根据海峡通行情况进行调整。 

图表20：乙二醇月度平衡表（万吨） 

日期 MEG 产量 进口 出口 聚酯需求 其他需求 库存变动 

2025 年 7 月 167 59 1 222 10 -8 

2025 年 8 月 176 48 1 225 10 -12 

2025 年 9 月 179 53 1 222 10 -2 

2025 年 10 月 192 58 1 230 10 9 

2025 年 11 月 184 58 1 222 10 9 

2025 年 12 月 187 84 1 231 10 27 

2026 年 1 月 184 69 1 223 10 17 

2026 年 2 月 181 65 2 180 12 52 

2026 年 3 月 173 56 2 218 13 -7 

2026 年 4 月 166 36 11 210 16 -32 

仅供内部参考，请勿外传



大宗商品|能源化工*周报 

 

P.11 请仔细阅读本报告末页声明 

日期 MEG 产量 进口 出口 聚酯需求 其他需求 库存变动 

2026 年 5 月 179 20 9 210 12 -31 

2026 年 6 月 162 12 10 198 12 -46 

2026 年 7 月 161 27 4 212 10 -28 

2026 年 8 月 171 22 5 212 10 -33 

2026 年 9 月 191 22 5 199 11 -2 

2026 年 10 月 216 35 1 209 10 31 

2026 年 11 月 203 38 1 211 10 19 

资料来源：CCF，长城证券产业金融研究院 

风险提示 

（1）乙二醇估值偏高，国内供应回升超预期风险；（2）中东局势及对霍尔木兹海峡实

际通行情况仍需跟踪；（3）近强远弱，海外供应远期有回升预期。 
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