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冠通研究 2022-09-30

 原油

近日，原油超跌反弹，乌东四地区公投入俄，欧盟将对俄罗斯推出第八轮制裁。北溪管道破坏，

北溪 AG 公司表示还无法确定管道的损坏程度，需要数周时间调查。北溪管道的破坏使得德国等国存

有的冬季恢复对俄罗斯管道天然气采购的希望破灭，地缘政治愈发紧张。由于内部分歧，目前欧盟对

俄罗斯石油限价措施仍未达成一致方案。伊朗核协议额方面，虽然伊朗外长表示伊核协议谈判目前的

进展是积极的，但美国方面仍未有积极表态。伊朗原油近期恢复出口希望不大。

需求上，周三晚间美国能源信息署数据显示，截至9月 23日当周，美国原油库存超预期下降 21.50

万桶，预期是增加 44.3 万桶；汽油库存超预期下降 242.20 万桶，预期是增加 70.9 万桶。美国原油

产量下降 10 万桶/日至 1200 万桶/日。美国原油产品供应量环比增加 9.67%至 2077 万桶/日，四周平

均供应量为 1972.8 万桶/日，同比下降 3.06%。其中汽油环比增加 6.04%至 882.5 万桶/日，四周平均

为 859.2 万桶/日，同比下降 6.59%，降幅缩小。美元的持续回落，使得以美元计价的原油下跌压力

减弱，不过美元加息仍未结束，后续关注加息带来的需求变化。

10 月 5 日即将举行 OPEC 会议，目前布伦特原油价格跌至 87 美元/桶，俄罗斯提议减产 100 万桶

/日，市场关注 OPEC 的减产决议。

总之，近期美元回落，供需转好，原油超跌反弹，目前原油这个价格，10 月 5 日的 OPEC 会议至

关重要，但正值国庆假期，不确定较大，建议空仓过节。
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原油持仓建议：

 单边：空仓过节

 沥青

供应端，90 万吨/年的上海石化停产沥青、沥青炼厂开工率小幅回落 0.3 个百分点至 44.2%，比

去年同期高了 8.7 个百分点，而此前一直是低于去年同期的。同时市场预计沥青 9月份排产量将环比

增加 6.3%至 287 万吨。目前台风影响消散，本周炼厂出货量提高明显，环比增加 14%至 47.13 万吨，

9月 28 日公布的 1至 8月全国公路建设完成投资同比增长 9.5%，较 1-7 月份的累计同比增长 9.2%改

善，其中 8月份投资同比增长 11.4%，公路建设投资逐步释放，沥青有旺季预期，沥青基本面中长期

目前来看矛盾不大，成本端支撑期价。库存方面，国内 54 家沥青炼厂库存环比下降 0.4 万吨至 94.2

万吨，70 家主要沥青社会库存环比下降 1.5 万吨至 67.7 万吨。目前基差在 627 元/吨，依然处于历

史高位，持有现货者可以卖现货买期货。10 月 5 日的 OPEC 会议至关重要，但正值国庆假期，不确定

较大，建议空仓过节。

数据来源：wind，冠通研究

沥青持仓建议：

 单边：空仓过节
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 PVC

36 万吨/年的内蒙东兴等企业停车检修，PVC 开工率环比下降 1.90 个百分点至 75.59%，其中电

石法开工率环比下降 2.68 个百分点至 75.04%，乙烯法开工率环比增加 0.83 个百分点至 77.52%，供

应略有回落。另外台湾台塑最新公布 2022 年 10 月份 PVC 船货报价，报价下调 40-110 美元/吨,出口

窗口关闭。库存上，PVC 社会库存上涨 4.20%至 37.20 万吨，7月底以来，社会库存基本稳定，同比

偏高 109.11%。基差方面：9月 29 日，华东地区电石法 PVC 主流价上涨至 6378 元/吨，V2301 合约期

货收盘价在 6168 元/吨，目前基差在 210 元/吨，走强 17 元/吨，基差处于中性位置。。房地产数据

依然偏弱，政策刺激暂时未能提振下游需求。1-8 月份房地产竣工面积略微反弹至-21.1%，新开工面

积降幅略微扩大至-37.2%，关注保交楼政策的实际落地情况。社会库存增加，依然施压 PVC 价格，不

过美联储按预期加息，利空出尽，加上 PVC 开工率短期回落，郑州部分停工地产在复工，国庆假期建

议空仓。

数据来源：wind，冠通研究

PVC 持仓建议：

 单边：空仓过节

 塑料

基本面上看，供应端，新增燕山石化、大庆石化、独山子石化等检修装置，塑料开工率环比下降

1个百分点至 90.70%，较去年同期低了 2.6 个百分点。塑料开工率处于中性水平。齐鲁石化、茂名石

化即将开车，预计塑料开工率小幅上涨。新增产能上，40 万吨/年的连云港石化二期 HDPE 装置于 8

月份投产，40 万吨/年的山东劲海化工 HDPE 装置预计将于 10 月投产需求方面，下游农膜旺季需求继

续增加，农膜开工率环比增加2.45个百分点至61.21%，另外管材开工率增加0.17个百分点至45.37%，
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包装膜开工率增加 0.85 个百分点至 62.68%，整体上下游需求环比增加 1.21 个百分点，但比去年同

期还是少了 6.10 个百分点。国庆节前下游补库，石化去库较快，周四石化早库下降至 55.5 万吨，较

上周去库 8万吨，不过正值月底，周五石化早库增加 2万吨至 57.5 万吨，较去年同期低了 5万吨。

总之，齐鲁石化、茂名石化即将开车，预计塑料开工率上涨。下游需求一般。不过环比继续走强，近

3日石化库存去库略有加速，目前原油这个价格，10 月 5 日的 OPEC 会议至关重要，但正值国庆假期，

不确定较大，建议空仓过节。

塑料持仓建议：

 单边：空仓过节
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 PP

基本面上看，供应端，本周 20 万吨/年的钦州石化、20 万吨/年的恒力三线等检修装置重启开车，

聚丙烯开工率环比增加 3.2 个百分点至 78.23%，较去年同期少了 13.46 个百分点，依然处于年内低

位。新增产能方面，30 万吨/年的中海石油宁波大榭原计划 8月底投产，现推迟至 9月份，目前已经

产出正牌原料。需求方面，聚丙烯下游加权开工率环比增加 0.48 个百分点至 52.55%，较去年同期少

了 1.48 个百分点，细分来看，塑编开工率维持在 47.5%，BOPP 开工率维持在 63.29%，注塑开工率环

比上涨 0.83 个百分点至 58.27%，管材开工率上涨 3个百分点至 46.10%，整体上下游需求继续改善，

但比往年同期依然较低。国庆节前下游补库，石化去库较快，周四石化早库下降至 55.5 万吨，较上

周去库 8万吨，不过正值月底，周五石化早库增加 2万吨至 57.5 万吨，较去年同期低了 5万吨。整

体上下游需求继续改善，但比往年同期依然较低，近 3日石化库存去库略有加速，原油反弹较多，目

前原油这个价格，10 月 5 日的 OPEC 会议至关重要，但正值国庆假期，不确定较大，建议空仓过节。
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PP 持仓建议：

 单边：空仓过节

数据来源：wind，冠通研究
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