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内容摘要： 

 

2023 年预计乙二醇新增产能 260 万吨，盛虹炼化 100 万吨、海南炼化 80

万吨预计 2023 年初试车运行，陕西榆林 40 万吨、宁夏宝利 40 万吨均有投产

计划。存量装置方面的产出增量主要为陕西榆林化学 180 万吨装置。EG 国内

装置进入投产周期后半程，投产增速放缓，部分国内煤制高成本产能退出市

场。预计 EG产量增速 15%，聚酯产量增速 6%，年度累库压力较大，EG利润压

缩将会延续。 

由于春节期间聚酯开工下降，下游进入传统淡季，供需矛盾突出。预计 

2023 年进口量为 660 万吨，进口端台湾、日本、韩国货源被挤出，进口依存

度或继续下降。由于下游聚酯多为家纺需求，作为房地产后周期的家纺的复

苏预计要等到 2023年下半年，总体来看内需修复仍需要时间。 

 策略 EG2305 合约仍保持逢高空配为主，上半年乙二醇在高库存、低需

求、供应过剩压力下延续低位运行，下半年随着需求复苏预计乙二醇先进行

估值修复，中长线仍作为空配。  

中国国际期货•研发产品系列  2022年 12月 30 日 星期五 

策略研究·年报 
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一、2022 年 EG 市场回顾 

2022 年乙二醇市场价格重心下滑明显，乙二醇受新增产能投放影响供需矛盾依然

凸显。2022 年乙二醇华东市场平均价格为 4547 元/吨，价格最低点为 3855 元/吨，价

格最高点为 5725元/吨。 

2022 年上半年国内乙二醇市场呈现区间内波动运行趋势，价格涨跌变动频繁，其

中市场上行阶段主要集中在 1月份及 3月上旬期间，主要回落阶段集中在 2月份及 3月

中旬两个时间段，而自 4月份开始一直到 6月中旬期间，运行相对平稳。 

供应方面来看，8月份开始乙二醇方面煤制企业停车较为集中，油化工装置也有不

同时长检修落实，国内货源供应量较少，叠加 9 月初“梅花”、“轩岚诺”两大台风先

后袭击我国江浙地区，区域内港口受其影响较为明显，船货到港数量减少，进而高位

乙二醇港口库存锐减，供应端利好支撑强势，乙二醇市场低位上涨，但对比往年旺季

表现仍显逊色。四季度乙二醇需求下滑，重回跌势。 

图1-1：EG现货价格历史走势  （元/吨）   图1-2：EG主力基差               （元/吨） 

       



 

请务必阅读正文后的免责声明                                4                                 投资有风险，入市需谨慎！ 

资料来源：Wind，中期研究院 

2022年乙二醇期现基差总体偏弱。由于 2022年乙二醇受新装置投产供应量增多预

期影响，基差走弱。2022 年乙二醇期货主力合约走势持续偏弱震荡。年初时由于现货

市场受原油走高影响，拉动期货盘面一路冲高，主力合约最高价格为5437元/吨。4 月

份到-6 月中旬，乙二醇长期维持在 4800-5300 元/吨区间震荡。7、8 月份随着聚酯降

负，市场供需长期处于僵持局面，虽港口去库，期货合约表现不佳，随后乙二醇受制

于巨大的供需压力，进入漫长的震荡磨底阶段，成为化工板块空配的品种。随着金九

银十的需求端旺季来临，主力合约受下游需求提振小幅波动后继续维持疲软走势。 

二、 EG 市场情况分析 

 2.1 EG 供给情况 

2022 年国内乙二醇新增产能 570 万吨，另外国内 147 万吨装置长期停车两年以上

且无重启计划，年底将产能剔除，截止年底产能基数达到 2472.5 万吨。全年国内新增

产能先后为镇海炼化 80 万吨、广西华谊 20 万吨、石大胜华 3.5 万吨、建元焦化 13 万

吨、哈密广汇 40万吨、山西美锦华盛 30万吨、浙石化 3#装置 80万吨以及陕西榆林化

120万吨等新产能。大量新产能的集中投放使得国产货源激增，华东主港库存量屡创新

高，尽管下半年受原料端及效益压力、装置检修等原因行业整体开工负荷维持低水平，

但产能基数过大，供应端仍给予市场沉重压力。 

    2022年 1-11月乙二醇总产量在 1217万吨，较去年同期增长 7.9%，同比增加 88.7

万吨。1-11 月煤制乙二醇产量为 372.1 万吨，同比增加 67.7 万吨，增幅 22.2%。预计

乙二醇全年产量为 1350万吨，同比增加 9.1%。 
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图2-1：EG产能增速       （%）                 图2-2：EG产能                （万吨） 

      

资料来源：卓创资讯，wind 资讯，中期研究院 

2022国内乙二醇平均开工率 58.22%。2022年乙二醇开工率回落明显，现金流长时

间高位亏损供应商减停产积极。乙烯裂解价差同样处于低位，油化工装置裂解负荷与

乙二醇负荷同步压缩。 

图2-1：EG月度产量        （万吨）                 图2-2：EG开工率                 （%） 

      

资料来源：CCF，中期研究院 
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2.2 EG 库存情况 

2022 年华东主港平均库存为 100 万吨，相比 2021 年同期增加 40.5 万吨。2022 乙

二醇库存快速累积，并且长时间高位运行，年中华东主港库存上升到 125万吨。9月起

受现金流持续亏损影响，国内乙二醇生产工厂集中进行停车检修，国内供应快速收缩

后港口补充发货，10 月上旬显性库存消化下降至 80 万吨附近。11 月需求持续弱势，

聚酯负荷快速回落，刚性需求走弱下乙二醇港口库存再次回升。 

图2-3：EG到港量             （万吨）           图2-4：EG港口库存             （万吨） 

      

资料来源：wind资讯，中期研究院 

 

2.3 EG 进出口情况 

2022年 1-11月 EG累计进口总量 695.68万吨，累计同比下降 9.71%。预计 2022年

全年进口量为 753万吨，较去年同期（2021年国内 EG进口量 842.6万吨）下降 10.63%。

随着新增产能投放，EG 进口量下降。乙二醇的主要进口国为沙特，进口量占比达到
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56%，进口高峰期在 2 月、3 月附近。2022年 1-11月 EG累计出口量为 3.84万吨，预

计全年出口量总量为 4 万吨,较去年同期（2021 年国内 EG 出口量 12.4 万吨）下降

67.74%。我国乙二醇对外出口呈逐年下降趋势，但 2022 年中国乙二醇仍存一定的出口

量，主要是年内中国乙二醇市场价格低迷，且华东港口库存处于高位国内难以消化，

另外欧洲市场现货偏紧，价格飙升，对国内乙二醇套利窗口开启。 

图2-5：EG进口量                （吨）        图2-6：EG出口量               （吨） 

     

资料来源：卓创资讯，中期研究院 

2023 年来看，海外新增供应 85 万吨，分别为 40 万吨 IOC 装置及 45 万吨 BCCO 装

置均计划于一季度试车运行。2022 年石脑油制乙二醇装置亏损明显，许多外盘装置均

减产停车，预计 2023 年低利润将继续使得外盘供应商有减停产动作，海外乙二醇生产

积极性下降，未来进口量将持续收缩。2023年预计乙二醇进口量为 660万吨左右。 

2.4 EG 利润 

2022 年乙二醇四种工艺基本全部处于亏损状态，全年原油价格处于高位震荡走势，
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成本上涨，乙二醇市场价格低位运行，整体利润持续处于负值，乙二醇需求持续偏弱，

企业生产利润处于负值。石脑油质乙二醇年内利润均值-1358元/吨。 

煤制乙二醇方面，年内煤炭价格走高，煤炭价格波动较大，高成本使得煤质乙二

醇企业面临较大的生产压力。2022年煤制乙二醇全年利润均值在-675 元/吨。 

甲醇制乙二醇成本更是远高于煤制和石脑油制这两种工艺，甲醇制乙二醇生产企

业现金流变少，企业亏损严重。2022 年甲醇制乙二醇全年利润平均水平维持在-2106 

元/吨。 

图2-7：EG利润                                                     （元/吨） 

 

资料来源：wind资讯，中期研究院 
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2.5 2017-2022 乙二醇供需平衡 

表2-1：2017-2022乙二醇供需平衡                                                （万吨） 

 

资料来源：CCF，中期研究院 

三、上、下游市场情况分析 

3.1 煤制 EG 市场情况 

     近五年来国内乙二醇产能保持较高增长速度，特别在 2022 年 12 月乙二醇总产能

基数提升至 2472.5万吨，煤制乙二醇总产能 1045万吨。乙二醇主流生产工艺主要为，

一体化（石脑油/乙烯法）、煤制乙二醇。其中一体化（石脑油/乙烯法）总产能占比

51%，煤制乙二醇总产能占比 37%，单体乙烯制占比 2%，乙烷制占比 7%，MTO 总产能占

比 3%。 

 截止 12 月底，煤制乙二醇开工平均负荷在 47.66%。上半年原油价格长期运行于

高位，煤制乙二醇整体竞争力提升，工厂生产积极负荷偏高运行。下半年乙二醇重心

持续下移，击穿煤化工企业现金流成本，大部分工厂进行减产停车，并于 9 月前后煤

制乙二醇开工负荷下降至 3成下方，呈现年内低位。 

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年E

EG产能 833.5 1055.5 1078.5 1583.5 2049.5 2472.5

EG产量 618.3 720.6 780.1 905.5 1237 1350

进口量 875 980.8 994.7 1054.8 842.6 753

出口量 1.8 0.6 1.2 6.1 12.4 4

表观消费量 1491.5 1700.8 1773.6 1954.2 2067.2 2099.8

进口依存度 59% 58% 56% 55% 41% 36%
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图3-1：EG产能分布                         图3-2：煤制EG装置开工率               （%） 

    

资料来源：wind资讯，中期研究院 

 

3.2 EG 下游聚酯 

国内聚酯产能维持温和增长，12月底聚酯产能基数达到7034万吨，同比增涨7.3%。

2022 年聚酯新增产能投放 507.5 万吨，另外有 60 万吨老装置重启，合计产能新增

567.5万吨，同时剔除长期停车装置 89.5万吨，产能较 2021年总增长 478万吨。2022

年聚酯累计产量预计 5730 万吨，较 2021 年下降 66 万吨，同比下降 1.1%，10 年来首

次出现负增长。聚酯在低开工率及高产能基数的综合影响下，4-7 月聚酯产量在 460-

470 万吨左右；8-12 月聚酯产量预计呈现略有增加状态，8-9 月聚酯产量 480 万吨左

右，10-12月聚酯产量预计 490万吨左右。  
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图3-3：聚酯产能增速                 （%）      图3-4：聚酯产量                 （万吨） 

     

资料来源：CCF，中期研究院 

表3-1：聚酯2017-2022年供应变化 

 

资料来源：CCF，中期研究院 

2022 年聚酯开工呈现先增后降的趋势，俄乌冲突导致成本端提升的背景下，聚酯

负荷逐步上行，并在 3月中旬创下年内新高至 95%。随后海外宏观疲弱，终端需求持续

走弱，聚酯工厂面临库存以及效益的双重压力，4 月中下旬负荷快速下降至 80%。下半

年聚酯行业负荷维持在 70-85%的低位水平，聚酯平均负荷达到 84.33%，较 2021 年下

降 6%。 

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年E
聚酯产能 4800 5477 5832 6199 6556 7034
产能增速 4.69% 14.10% 6.48% 6.29% 5.76% 7.29%
聚酯进口量 77 101 124 99 108 84
聚酯出口量 590 689 755 667 786 944
聚酯开工率 87.59% 89.03% 88.40% 87.74% 90.88% 84.33%
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图3-5：下游聚酯库存          （天）          图3-6：聚酯开工率               （%） 

     

资料来源：wind资讯，中期研究院 

   

织造、加弹运行情况：2022 年终端需求疲弱，织造端持续低负荷运行，而加弹新

增产能增长新高，加弹大厂和小厂竞争加剧，大厂主动压低价格销售，小厂开工很难

维持，效益持续偏低运行。2022 年浙江加弹织机开工率为 63%，远低于 2021 年 79%的

开工水平。下游整体织机开工率也同样多次创造历史同期低位。2022 年浙江织机开工

率为 53%，远低于 2021 年 69%的平均水平。全年整体来看，除一季度整体开工在历史

同期中保持相对正常以外，二至四季度整体开工均处于历史较低水平。 

POY、FDY、DTY 年末库存均高于 2021 年同期水平，POY 库存 25.2 天高于同期 5.1

天，FDY库存 26.3天高于同期 0.6天，DTY库存 29.2天高于同期 7.9天。 
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图3-7：加弹开工率                 （%）          图3-8：织造开工率               （%） 

     

资料来源：wind资讯，中期研究院 

纺织服装出口：2022 年在疫情反复加剧、供应约束、海运费大涨、人民币升值等

各种不利因素影响下，出口由需求旺盛、价格上涨、订单回流推动，实现超预期增长，

纺织品出口额超过 3100亿美元，超过 2014年的水平，创历史新高。 

2022 年 1-11 月，纺织服装累计出口 2976.3 亿美元，增长 4.3%，其中纺织品出口

1369.3亿美元，增长 4.6%，服装出口 1607亿美元，增长 4.1%。 

从 2022 年月度纺织品出口额同比增长情况来看，全年出口增速震荡回落，尤其是

下半年不及上半年。自 2022年 8月开始，服装出口持续走弱，原因如下：一、2021年

由于东南亚疫情、订单突发回流导致基数较高；二、全球经济衰退和通胀持续推动国

际市场去库存；三、经贸摩擦对中美贸易影响进一步显现；四、海外供应链恢复进一

步带动部分订单转出。 
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图3-9：纺织品出口金额           （亿美元）      图3-10：服装出口金额        （亿美元） 

      

资料来源：wind资讯，中期研究院 

内需：轻纺城成交数据来看，1-11 月轻纺城化纤坯布成交量累计同比下降 5.2%；

同比 2015-2019 年 5 年均值下降 14.4%。分月来看，除三季度月均轻纺城成交量高于

2021 年同期，一、二季度以及四季度成交偏弱。主要原因为高通胀因素下，纺织服装

这类可选择性消费品最先被居民消费所压缩。  

图3-11：轻纺城成交量                         图3-12：坯布库存              （天） 
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资料来源：wind资讯，中期研究院 

 

四、EG2023 年供需预测 

2023年预计乙二醇新增产能 260万吨，盛虹炼化 100万吨、海南炼化 80万吨预计

2023年初试车运行，陕西榆林 40万吨、宁夏宝利 40万吨均有投产计划。 

表4-1：2023年新增乙二醇产能                                                   （万吨） 

 

资料来源：中期研究院 

 

2023 年聚酯行业运行依然复杂，一方面海外加息与通胀问题依旧存在，全球经济

增速放缓面临衰退风险，而另一方面国内需求端将存在复苏预期，但整体来看不确定

因素依然较多。从供应端来看，未来几年聚酯产业新增投产装置依然较多，预计 2023

年新增产能将达到 1000 万吨，新投产装置主要以涤纶长丝、涤纶短纤和聚酯瓶片等。

由于新装置可能延期投产老装置也可能退出市场，实际预计新增产能为 600-700 万吨，

产能新增持续高位，由于未来终端需求复苏的方式复杂多变，行业供需格局难有大幅

改变，预计 2023年聚酯行业仍处于低谷周期。 

省份 企业名称 生产工艺 产能 投产日期
江苏省 盛虹炼化 乙烯氧化法 100 2023年初
陕西省 陕西榆林 煤基合成气法 40 2023年
宁夏 宁夏宝利 煤基合成气法 40 2023年
海南省 海南炼化 乙烯氧化法 80 2023年初
总计 260
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表4-2：2023年聚酯新增产能                                                      （万吨） 

 

资料来源：中期研究院 

    

 2023年国内乙二醇产量预计 1574万吨，同比增加 224万吨，EG产量增速为 15%，

EG 国内装置进入投产周期后半程，投产增速放缓，部分国内煤制高成本产能退出市场。

需求端，聚酯 2022 年预计产量增加 331 万吨，聚酯产量为 6061 万吨，聚酯产量增速

为 6%。预计 2023年进口量为 660万吨，进口端台日韩货源被挤出，进口依存度或继续

下降。由于下游聚酯多为家纺需求，作为房地产后周期的家纺的复苏预计要等到 2023

年下半年，总体来看内需修复仍需要时间。 
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表4-3：2023年EG供需预测                                                     （万吨） 

 

资料来源：中期研究院 

五、观点总结及操作策略 

2023年预计乙二醇新增产能 260万吨，盛虹炼化 100万吨、海南炼化 80万吨预计

2023 年初试车运行，陕西榆林 40 万吨、宁夏宝利 40 万吨均有投产计划。存量装置方

面的产出增量主要为陕西榆林化学 180 万吨装置。EG 国内装置进入投产周期后半程，

投产增速放缓，部分国内煤制高成本产能退出市场。预计 EG 产量增速 15%，聚酯产量

增速 6%，年度累库压力较大，EG利润压缩将会延续。 

由于春节期间聚酯开工下降，下游进入传统淡季，供需矛盾突出。预计 2023年进

口量为 660 万吨，进口端台湾、日本、韩国货源被挤出，进口依存度或继续下降。由

于下游聚酯多为家纺需求，作为房地产后周期的家纺的复苏预计要等到 2023 年下半年，

总体来看内需修复仍需要时间。 

策略 EG2305 合约仍保持逢高空配为主，上半年乙二醇在高库存、低需求、供应过

剩压力下延续低位运行，下半年随着需求复苏预计乙二醇先进行估值修复，中长线仍

作为空配。 

 

乙二醇产能 开工率 产量 进口量 出口量 聚酯产能聚酯开工率聚酯产量聚酯对乙二醇需求 其他消耗量供应-需求

2017年 833.5 73.70% 611 874.9 1.81 4800 87.60% 4110 1376.85 103.6 3.64

2018年 1055.5 73.40% 693.1 981.2 0.42 5477 89.00% 4574 1532.29 115.2 26.39
2019年 1080.5 71.60% 764.8 994.2 1.17 5835 88.50% 5003 1676.01 126.1 -44.28

2020年 1583.5 67.30% 897 1065.9 6.08 6199 87.74% 5255 1760.43 132.7 63.69

2021年 2049.5 66.16% 1237 842.6 12.40 6536 90.62% 5770 1932.95 144.7 -10.45

2022年 2472.5 58.22% 1350 753 4.00 7034 84.33% 5730 1919.55 143 36.45
2023年 2732.5 64.00% 1573.92 660 5.00 7734 82.50% 6061 2030.44 150 48.48
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