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核心观点

原油：供应端受OPEC+超预期减产200万桶/日支撑，但需求端，美国CPI数据小幅高于预期，美联储加息75基点板上钉钉，流动性继续收紧，市场担忧全球需求，

原油三大机构纷纷下调原油需求增长预期，临近11月8日美国的中期选举，美国总统拜登势必将采取措施努力降低油价，需关注美国降低油价的举动，目前来看，

降低油价较为困难。另外需要关注11月初的美联储加息会议，预计油价高位震荡。

沥青：节后多套装置恢复生产，沥青开工率回升。赶工项目备货积极性下降，厂家出货下降，加之原油成本支撑减弱，沥青偏弱震荡。不过库存依然偏低，在化工

品种中依然表现相对较强。目前沥青现货利润回落至0值附近，预计开工率继续提升有限，在冬季影响施工之前，沥青需求仍在，沥青仍可作为化工品种多头配置。

PVC：PVC开工率环比减少2.11个百分点至75.46%，供应小幅回落，但依然处于历史同期高位。出口订单偏弱，7月底以来，社会库存基本稳定，迟迟得不到去化，

同比依然偏高107.50%之多。国庆归来，30大中城市商品房成交面积再次回落至同期最低位置。整体需求依然偏弱，下游采购积极性较低，PVC价格偏弱震荡，盘

面增仓下行，可作为化工空头配置。

L&PP：国庆假期石化库存增加23.5万吨至81万吨，较去年同期低了4万吨，符合预期。但节后归来，市场成交转弱，石化去库明显放缓，现货价格持续下降。需求

依然不及往年同期，下游订单跟进不足，开工率持续回升，叠加原油成本支撑作用减弱，预计近期塑料、PP偏弱震荡，可作为化工品种的空头配置。



油价强势上涨
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➢ 上周市场担忧原油需求，IMF下调2023年全球经济增
长预期，原油三大机构月报下调全球原油需求增速，
美国9月CPI数据超预期，EIA原油库存大幅增加，原
油价格偏弱震荡。

➢ OPEC+减产引发美国不满。在OPEC+会议之前，美
国财政部长耶伦对沙特等国表态希望不要减产。会议
过后，白宫表示这是“彻底的灾难”，并寻找替代方
案，2022年11月份，美国政府将释放1000万桶战略
石油储备。拜登呼吁美国能源公司继续通过缩小批发
和零售汽油价格之间差距来降低油价。美国国会正在
推进“禁止石油生产及出口卡特尔(NOPEC)法案” 该
法案将允许美国撤销阿美石油公司等石油生产商的主
权豁免权，并允许美国司法部在联邦法院起诉它们要
求赔偿。另外，美国还可能动用政治、军事力量对
OPEC等国施压。

原油2211日K线

布伦特12合约日K线



原油供给端
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➢ 10月5日晚间，OPEC+同意减产200万桶/日，从11月开始生效，配额的下调主要
集中在沙特52.6万桶/日、俄罗斯52.6万桶/日、伊拉克22万桶/日、阿联酋16万
桶/日、科威特13.5万桶/日。

➢ 由于安哥拉、尼日利亚、俄罗斯等国产量不及配额，实际减产量约在100万桶/日。
➢ OPEC 9月产量环比增加14.6万桶/日至2976.7万桶/日。
➢ 美国原油产量 10 月 7 日当周为 1190 万桶/日，较前一周下降10万桶/日。



俄乌冲突

5

➢ 俄联邦安全局官网12日通报称，该局与俄联邦侦查委员会查明，对克里米亚大桥发动袭击的组织者是乌克兰国
防部情报总局及该局负责人和相关特工人员。

➢ 普京表态称：现在没有必要进行大规模打击。

俄罗斯方面正在使用浮吊维修克里米亚大桥的公路桥



美联储加息
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➢ 9月份 PPI环比上涨0.4%，市场预计增幅为0.2%。美国9月CPI同比
上涨8.2%，高于市场预期的8.1%，前值8.3%；9月CPI环比上涨
0.4%，高于市场预期的0.2%和前值0.1%。在剔除波动较大的食品
和能源价格后，9月核心CPI同比上涨6.6%，高于市场预期的6.5%
以及前值的6.3%；核心CPI环比上涨0.6%，高于市场预期的0.4%，
持平于前值，续创40年新高。

➢ 据CME“美联储观察”：美联储11月加息50个基点至3.50%-
3.75%区间的概率为3.8%，加息75个基点至3.75%-4.00%区间的
概率为96.2%，加息100个基点的概率为0%。

➢ 继在9月历史性加息75个基点后，欧洲央行本月再度加息75基点几
成定局。

美元指数走势



欧美成品油表现
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➢ 美国汽油价格基本跟随
原油价格下跌，跌幅略
小于原油跌幅，裂解价
差小幅回升2美元/桶，
依然处于俄乌冲突爆发
之初的水平。

➢ 柴油裂解价差上涨2美
元/桶，再创近期新高。

➢ 法国“油荒”轻微缓解，
目前仍有27.3%加油站
供油困难。巴黎所在的
法兰西岛大区目前依然
供油困难，有39.9%加
油站至少有一种油品断
供。



美国汽柴油需求
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➢ 根据美国能源署最新数据显示美国原油产品四周平
均供应量降至1995.2万桶/日，较去年同期下降
3.77%，降幅扩大，其中汽油周度需求环比下降
12.53%至827.6万桶/日，四周平均需求在872.2万
桶/日，较去年同期下降5.47%；柴油周度需求环
比增加6.45%至437万桶/日，四周平均需求在
401.75万桶/日，较去年同期下降3.78%，汽油需
求回落明显，带动整体需求回落。



美国原油库存
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➢ 10月13日晚间，美国能源信息署(EIA)数据显示，截至10月
7日当周 EIA 原油库存报4.39082亿桶，环比上周增加
987.9万桶，比过去五年均值仅低了1%；库欣地区库存报
2564.7万桶，环比上周下降30.9万桶；汽油库存报
2.09482亿桶，环比上周增加202.2万桶。



展望
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➢ 国际油价下跌至俄乌冲突之初的价格，欧佩克开始对供给端预期管理，沙特的原油财政平衡点在85美元/桶左右，9
月5日已经象征性减产10万桶/日，10月5日宣布减产200万桶/日，实际减产量约在100万桶/日。

➢ 会议过后，白宫表示这是“彻底的灾难”，并寻找替代方案，2022年11月份，美国政府将释放1000万桶战略石油储
备。拜登呼吁美国能源公司继续通过缩小批发和零售汽油价格之间差距来降低油价。美国国会正在推进“禁止石油
生产及出口卡特尔(NOPEC)法案” 该法案将允许美国撤销阿美石油公司等石油生产商的主权豁免权，并允许美国司
法部在联邦法院起诉它们要求赔偿。另外，美国还可能动用政治、军事力量对OPEC等国施压。

➢ 原油三大机构报告均下调原油需求，如IEA将2022年/2023年全球原油需求分别下调10万桶/日和40万桶/日至190万
桶/日和170万桶/日，10月IEA月报预计2022/2023年全球石油供需过剩30/-70万桶/日，上调10/70万桶/日。上月
月报是预计全球石油供需过剩40/0万桶/日。

➢ 俄罗斯副总理诺瓦克表示，俄方不会向任何准备对其采取限价措施的国家供应石油，无论对方开出什么价格。

➢ 供应端受OPEC+超预期减产200万桶/日支撑，但需求端，美国CPI数据小幅高于预期，美联储加息75基点板上钉钉，
流动性继续收紧，市场担忧全球需求，原油三大机构纷纷下调原油需求增长预期，临近11月8日美国的中期选举，美
国总统拜登势必将采取措施努力降低油价，需关注美国降低油价的举动，目前来看，降低油价较为困难。另外需要
关注11月初的美联储加息会议，预计油价高位震荡。



沥青偏弱震荡
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➢ 节后多套装置恢复生产，沥青开工率回升。赶工项目备货积极性下降，厂家出货下降，加之原油成本支撑减弱，沥青偏弱震荡。
➢ 不过库存依然偏低，在化工品种中依然表现相对较强。

沥青2212合约日K线



沥青基差
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➢ 基差方面，山东地区主流市场价维持在4360元/吨，基差走弱至350元/吨，依然处于历史高位，持有现货者可
以卖掉现货并在盘面上买入。



沥青开工率
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➢ 齐鲁石化、东方华龙等装置复产，沥青炼厂开工率小幅回升，沥青开工率环比回升1.9个百分点至42.4%，较去
年同期低了0.5个百分点。



沥青出货量
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➢ 国庆节后归来第一周，沥青出货量下降明显，全国沥青出货量环比下降12.63%至 36.37万吨，其中山东地区
沥青出货量环比下降29.11%至12.05万吨，但依然处于相对高位。



沥青库存
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➢ 北方项目赶工以及备货回落，加上开工率回升，沥青库存小幅增加。库存存货比从10月7日的21.3%升至10
月14日的21.4%，环比增加0.1个百分点。



沥青需求
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➢ 基建通大数据统计显示，9月有超1.5万亿元基建项目密集开工，包括多个总投资300亿元以上的大项目
➢ 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。



展望
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➢ 节后多套装置恢复生产，沥青开工率回升。赶工项目备货积极性下降，厂家出货下降，加之原油成本支撑减弱，
沥青偏弱震荡。不过库存依然偏低，在化工品种中依然表现相对较强。目前沥青现货利润回落至0值附近，预
计开工率继续提升有限，在冬季影响施工之前，沥青需求仍在，沥青仍可作为化工品种多头配置。

➢ 基差方面，山东地区主流市场价维持在4360元/吨，基差走弱至350元/吨，依然处于历史高位，持有现货者可
以卖掉现货并在盘面上买入。



PVC偏弱震荡

18

PVC 2301合约日K线



PVC基差
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➢ 10月17日，华东地区电石法PVC主流价下跌至6150元/吨，V2301合约期货收盘价在6031元/吨，目前基差在
280元/吨，基差处于中性位置。



PVC开工率
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➢ PVC开工率环比减少2.11个百分点至75.46%，其中电石法开工率环比减少1.69个百分点至74.75%，乙烯法开
工率环比减少3.59个百分点至77.94%，供应小幅回落，但依然处于历史同期高位。



房地产数据

21

➢ 国庆归来，30大中 城市商品房成交面积再次回落至同期最低位置。
➢ 整体需求依然偏弱，下游采购积极性较低。



PVC库存
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➢ 库存上，PVC社会库存下降2.09%至36.50万吨，7月底以来，社会库存基本稳定，同比偏高107.50%。



展望
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➢ PVC开工率环比减少2.11个百分点至75.46%，供应小幅回落，但依然处于历史同期高位。出口订单偏弱，7月
底以来，社会库存基本稳定，迟迟得不到去化，同比依然偏高107.50%之多。国庆归来，30大中城市商品房成
交面积再次回落至同期最低位置。整体需求依然偏弱，下游采购积极性较低，PVC价格偏弱震荡，盘面增仓下
行，可作为化工空头配置。



塑料和PP偏弱震荡
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塑料 2301合约日K线 PP 2301合约日K线



塑料和PP开工率
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➢ 塑料供应端，中化泉州等检修装置重启开车，塑料开工率环比增加0.6个百分点至94.6%，较去年同期高了2.7
个百分点，处于中性略偏高水平。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。

➢ PP供应端，徐州海天、万华化学等检修装置重启开车，PP开工率环比增加3.02个百分点至82.04%，较去年同
期少了4.59个百分点，近期开工率持续回升。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。中景石化二期一线60万吨/年装置负荷在6-7成。
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能化热点解读——塑料和PP

基本面情况

➢需求方面，聚丙烯下游加权开工率环比增加0.21个百

分点至52.76%，较去年同期多了1.87个百分点，细

分来看，塑编开工率下降0.5个百分点至47.0%，

BOPP开工率维持在63.29%，注塑开工率维持在

58.27%，管材开工率上涨2个百分点至48.10%，整

体上下游需求继续改善，但节后归来，原料持续下跌，

加上节前已有备货，下游补货积极性下降明显。

➢塑料方面，下游农膜旺季需求继续增加，农膜开工率

环比增加0.22个百分点至63.43%，另外管材开工率

增加0.34个百分点至46.37%，而包装膜开工率下降

0.97个百分点至60.93%，整体上下游需求环比下降

0.45个百分点，比去年同期少了6.33个百分点，下游

订单跟进不足。



塑料和PP库存
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➢ 国庆假期石化库存增加23.5万吨至81万吨，较去年同期低了4万吨，符合预期。2021年、2020年、2019年、
2018年国庆假期期间，石化库存分别增加22.5万吨、26万吨、25.5万吨、23万吨。今年与往年累库程度基本相当，
周一石化早库增加6.5万吨至80.5万吨，较去年同期低了3.5万吨。上周仅去库2.5万吨，去库速度放缓明显。
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展望
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➢ 国庆假期石化库存增加23.5万吨至81万吨，较去年同期低了4万吨，符合预期。但节后归来，市场成交转弱，
石化去库明显放缓，现货价格持续下降。需求依然不及往年同期，下游订单跟进不足，开工率持续回升，叠加
原油成本支撑作用减弱，预计近期塑料、PP偏弱震荡，可作为化工品种的空头配置。
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