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[bookmark: _GoBack]一、行业概况
近年来，由于聚酯工业需求强劲，国内市场对乙二醇的需求保持快速增长之态势。进入21世纪以来，乙二醇的表观消费量继续大幅增长，2002年突破300万吨大关，达到301.99万吨，成为超过美国的世界第一大乙二醇消费国，由于需求量的快速增长，促进了乙二醇生产能力的增加，近年，我国有多套大型乙二醇生产装置建成投产。随着我国乙二醇生产能力的不断增加，产量也不断增加。
虽然我国乙二醇生产能力和产量增长较快，但仍不能满足国内聚酯等日益增长的市场需求，每年都得大量进口，且进口量呈逐年增长态势。目前，我国乙二醇产品主要用于生产聚酯、防冻液以及粘合剂、油漆溶剂、耐寒润滑油、表面活性剂和聚酯多元醇等。其中聚酯是我国乙二醇的主要消费领域，其消费量约占国内总消费量的94.0%，另外约6.0%用于防冻剂、粘合剂、油漆溶剂、耐寒润滑油、表面活性剂以及聚酯多元醇等。近年来，我国聚酯（包括聚酯纤维、聚酯树脂和薄膜等）的生产发展很快， 2010年聚酯的产量将达到约1900万吨，届时对乙二醇的需求量将达到约665万吨。加上在防冻剂以及其他方面的消费量，预计我国乙二醇的总需求量仍将保持高速增长。

二、基本面分析
　　1、国内供应状况
　　乙二醇供应量目前仍处于中等偏低状态，国内乙二醇总开工57.11%（下降），非煤负荷60.24%（稳定）；煤制52.69%（下降）。乙二醇价格横盘震荡，华东现货收于4630-4640元/吨。市场供应面仍旧处于相对偏低水平，在一定程度上支撑业者心态；下游聚酯价格虽有窄幅提振，但实质性成交依旧欠佳；市场多空交织下，交易清淡。
乙烯法装置开工率
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　　2、乙二醇进口状况
　　根据CCF统计的产能数据，目前已知可能受到影响的乙二醇产能在60-80万吨/年左右，而沙特的产能中约有40%-50%出口至中国。可以认为对国内乙二醇供应的影响或将在30-40万吨/年的水平，约影响3-4%开工率。而未来是否可能会有更加严重的影响或者是否有其他工厂的原料也出现短缺依然有待跟踪，且地缘政治因素变成了乙二醇市场无法预知的导火索。另外，若没有其他意外，在进口上缺失的供应很有可能随着乙二醇价格的升高而被国内增加的负荷填补上。不仅如此，随着国内价格水涨船高，进口量的增加也是很有可能发生的。

三、后市研判
乙二醇主力合约走势
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国内乙烯法乙二醇装置开工率为60.24%左右，环比有所上涨，煤质乙二醇开工率为68.22%左右，回归正常水平,华东主港地区MEG港口库存约49.8万吨，较上周增加1.3万吨。聚酯装置开工负荷在89.49%左右，仍维持高位，聚酯产销在55%左右,销量有所上涨。基本面上来看，原油盘面震荡，弱势情绪影响，且下游聚酯端需求仍处低位水平，且有进一步降负预期，市场整体预期偏向悲观。
从盘面来看，乙二醇期货主力EG2001合约前期大跌后，经过两三周的窄幅横盘震荡，积蓄力量，再次放量下跌，MACD绿柱指标继续扩散，均预示着又一波下跌行情的展开。因此预计EG2001后市将延续偏弱走势，继续下跌概率较大。

四、风险因素
　　1、原油可能上涨
2、中美关系近期向好

五、操作策略
基于上述判断，我们选择了做空乙二醇期货的交易策略：
交易合约：乙二醇2001合约，
交易方向：卖出
进场区间：4470-4500
目标价位：4000-4460
止损价位：4510-4800
分批进场，合计不超过总资金的60%。　


风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。 
免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 
本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
 
和合期货投询部 
联系电话：0351-7342558 
公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。 
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