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观点摘要

宏观经济：（1）美国第四季度核心 PCE 物价指数年化季率初值 2%，预期 2.00%，前值 2.00%。（2）美国上周

首次申领失业救济人数为 21.4 万人，预估为 20 万人，前值为 18.7 万人。

原油：俄罗斯副总理诺瓦克周四表示，2023 年俄罗斯油气产量合计 5.30 亿吨（1060 万桶/日），低于 2022 年的

5.35 亿吨；印度石油部周四公布数据显示，预计 2024/25 财年将增长 2.7%，预计该国汽油消费量将增长 5.4%，柴油

需求将增长 2.7%。

聚烯烃: 截至 20240126，两油聚烯烃库存 49 万吨（日环比-0.5 万吨）。截至 20230125，PE 美金价格日环比-10

至+5 美元/吨，涨跌互现。PVC：本周国内 PVC 第三方库存在 45.01 万吨，环比增加 1.49%，同比下降 6.11% 。截至

20240125，乌海地区电石主流价 2900 元/吨，持稳运行。

聚酯：江浙涤丝昨日产销整体偏弱，平均估算在 5成左右；直纺涤短昨日产销清淡，平均 30%。装置方面，逸盛

新材料 360 万吨 PTA 装置计划 1月底检修，预计一个月；逸盛大连 375 万吨 PTA 装置计划 2月底检修，预计一个月；

逸盛宁波 200 万吨 PTA 装置计划 3月初停车改造；中石化武汉 28 万吨油制乙二醇装置近期重启中；新疆天业三期 60

万吨煤制乙二醇装置负荷提升中；美锦 30 万吨煤制乙二醇装置降负运行中；天盈 15 万吨乙二醇装置预计月底前后满

产；三江 15 万吨油制乙二醇装置计划 2月上旬重启；内蒙古兖矿 40 万吨煤制乙二醇装置预计 2月上旬满开；广汇 40

万吨煤制乙二醇装置计划 3月重启；上海石化共计 60.5 万吨油制乙二醇装置预计一季度末重启。

玻璃：本周，全国浮法玻璃样本企业总库存 3197.7 万重箱，环比+39.2 万重箱，环比+1.24%，同比-58.0%。

纯碱：本周国内纯碱厂家总库存 40.62 万吨，环比-3.19 万吨，跌幅 7.28%。

晨报资讯

品种 核心观点 主要逻辑及价格区间

原油 谨慎看多 中国降准提振信心，美原油库存下降超预期，关注价格区间【550-620】

聚烯烃 多单止盈 PE 装置重启增多，上沿承压，L05【8200-8350】

PP 成本支撑 VS 部分装置重启，PP05【7300-7600】

PVC 震荡偏弱 交易回归基本面，盘面震荡偏弱，V05【5850-6150】

PTA 谨慎看多 成本支撑，下游备货，累库压力较大，05 参考【5900-6200】

乙二醇 谨慎看多 供应端缩量，05 参考【4600-4900】

玻璃 谨慎偏多 宏观政策刺激VS 需求淡季、库存累积，05 参考 1700-1900，关注 5日均线

纯碱 区间回调 备货尾声，高价抵触，供应增加预期，05 参考 1800-2150，上沿承压
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原油：中国降准提振市场信心，油价上行

【行情回顾】：隔夜国际原油延续上行走势，外盘WTI 上升 3.02%，内盘 SC 上升 0.85%。

【基本逻辑】：1月 24 日中国央行宣布将于 2月 5日启动降准，预计将释放 1万亿长期资金，市场

信心得到提振。供需方面，截止 1月 19 日当周，美国原油产能 1230 万桶/日，环比大幅下降 100 万

桶/日；印度石油部周四公布数据显示，预计 2024/25 财年将增长 2.7%，预计汽油消费量将增长 5.4%，

柴油需求将增长 2.7%。库存方面，根据 EIA 最新数据显示，截止 1 月 19 日当周，美国原油库存减

少 920 万桶，至 4.2068 亿桶，汽油库存增加 490 万桶，至 2.5298 亿桶，馏分油库存下降 140 万桶，

至 1.3334 亿桶。

【策略推荐】：在中东地缘冲突扩大、OPEC 减产大背景下，叠加中国将启动降准拉动经济增长，油

价预计呈震荡上行走势，可逢低试多，关注价格区间【550-620】。

资料来源：IFIND，中辉期货
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聚烯烃：装置重启增多，多单止盈

【行情回顾】：基本面偏弱，盘面震荡下移。L-PP、PP-3MA 价差环比-15、-36 元/吨。

【基本逻辑】：L:上游企业陆续开始节前去库，企业库存大幅下降。供应端，1月 25 日装置重启 74

万吨，检修 20 万吨，短期进口量无较多增量预期，预计供给增加。需求端，节前包装膜需求旺季，

PE 下游开工率延续走高。基本面供需矛盾不大且成本支撑坚挺，短期或震荡偏强运行。

PP: 供应端，部分装置重启，1月仍有 30 万吨新增扩能计划，但 PP亏损加剧投产仍具有较大不确定

性，预计供给微增。需求季节性淡季，下游开工率持续下滑，国外装置检修增多，出口存好转预期。

基本面偏弱，近期节前备货启动企业库存去化，驱动盘面短期偏强运行。

【策略推荐】：盘面上行动力不足，建议逢高止盈。L关注区间【8200-8350】，PP 关注区间【7300-7600】。

风险提示：关注原油及煤炭价格走势、新增产能投放进度。

资料来源：IFIND，中辉期货
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PVC：供给高位承压，震荡偏弱

资料来源：IFIND，中辉期货

【行情回顾】：尾盘跳水，V05 合约收跌 0.19%至 5933 元/吨。05 基差环比+41 元/吨。

【基本逻辑】：终端需求不足，社会库存累库放缓。供应端，短期部分装置计划重启，1月份浙江

镇洋 30 万吨 PVC 装置计划试车，目前仓单库存约 28.9 万吨，随着注销临近，极高的仓单流入

叠加新增产能投放进一步加大供给压力。需求端，房地产数据仍显疲弱，内需不足，2月台塑报价

上涨 20 美元/吨，出口接单改善，整体需求仍显弱势。成本方面，电石价格持稳运行，成本支撑尚

可。综上，基本面整体偏弱，成本支撑价格底部，中期来看库存高位或限制盘面上行空间，建议

关注库存去化力度和出口情况。

【策略推荐】：盘面震荡偏弱，建议逢高空配，主力合约区间【5850-6150】。风险提示：宏观数

据边际变化、电石价格大幅提涨。
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PTA：成本支撑，谨慎看多

资料来源：IFIND，中辉期货

【行情回顾】：PTA05 合约涨 0.73%，报 6038 元/吨。

【基本逻辑】：近期下游追加原料备货，终端市场氛围表现较好。终端开工率加速下滑，工人已陆

续返乡，关注下游年前备货情况。目前聚酯库存压力不大，随着工厂集中放假，聚酯销售压力或逐

步增加，装置负荷预期下降，但将处于历年同期较高位置。后期随着部分装置检修，PTA 开工率预

计下降。PX整体供需结构好于 PTA，可关注做空 PTA 加工费机会和 PTA 装置计划外检修情况。整

体上来看，PTA 累库压力较大，近期期价预计将跟随成本端走势为主，震荡偏强运行，关注芳烃调

油需求。

【策略推荐】：可尝试逢低做多，05 关注价格区间【5900-6200】。
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乙二醇：基本面边际改善，谨慎看多

资料来源：IFIND，中辉期货

【行情回顾】：乙二醇 05 合约涨 0.73%，报 4710 元/吨。

【基本逻辑】：随着部分装置重启和恢复运行，乙二醇开工率预期逐步提升，长期来看，一季度

整体供应量降幅或不及预期，关注乙烯装置转产情况。进口方面，受红海危机、巴拿马运河水位

下降、部分装置主动减产影响以及部分美国装置因寒潮停车，进口量缩减幅度将较为显著，关注

美国寒潮影响和乙烷价格。利润方面，油制和合成气制乙二醇装置利润预期修复。整体上来看，

乙二醇基本面边际改善，近期期价预计将震荡偏强运行。

【策略推荐】：可尝试逢低做多，05 关注价格区间【4600-4900】。
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玻璃：宏观利好 VS 库存累积，多空博弈

【行情回顾】：现货价格涨跌不一，期货盘面收涨，基差有所缩窄，仓单为零。

【行情回顾】：宏观政策超预期，黑色和建材氛围好转。本周库存累积，多空博弈状态。基本面

方面，玻璃需求淡季，订单接近尾声，基本面短期难有利好提振，不过行业整体库存偏低，叠加

节前下游冬储，下行空间也不大。成本端变化较大，上游原料纯碱现货价格波动较大，成本继续

下移，行业利润较好，玻璃供给高位波动，冬季处近两年高位。临近春节，关注中下游的冬储节

奏，此外关注宏观及地产政策对市场情绪的影响。

【策略推荐】：05 合约参考区间 1700-1900，1850 附近博弈，有效站稳转为短期支撑，谨慎多，

紧跟 5日均线多单离场。

资料来源：IFIND，中辉期货
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纯碱：节前备货进入尾声，盘面有所走弱

【行情回顾】：现货报价稳定，期货连续三日盘面走弱，基差小幅扩大，仓单为零。

【基本逻辑】：周内部分纯碱厂家减量检修，行业整体开工负荷下降，市场货源供应量减少。近

两周适逢下游用户节前备货，纯碱厂家待发订单增加，局部发货偏紧，部分纯碱厂家待发接单至

春节前后，本周厂家整体库存下降明显。随着春节的日益临近，轻碱部分下游用户或提前停产放

假，轻碱需求走弱。重碱需求变动不大，节前备货已经进入尾声，下游用户原料纯碱库存水平提

升，盘面开始走弱。

【策略推荐】：05 参考 1800-2150，上沿 2150 附近承压回落，重回震荡区间，短期区间回调。

资料来源：IFIND，中辉期货
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