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宏观压力仍在，油价恢复空间有限 

 

  

 

原油：宏观压力仍在，油价恢复空间有限 

1.核心逻辑：股市震荡令油价承压，而在美联储官员重申加息决心

后美股下挫，导致 WTI 价格小幅下跌，结算在 81 美元左右。OPEC 及其

盟友油管下周会议可能减产的讨论给原油期货提供了一定支撑，与此同

时，市场的交易结构也表明供应趋紧，但投资者避险心态仍然较重，紧

急紧缩信号抵消了此消息带来的影响。 

2.操作建议：Brent 80-90 美元/桶，WTI 80-90 美元/桶区间操作。 

3.风险因素：俄罗斯供应中断、新型病毒疫情影响、OPEC 增产决定、

宏观风险、成品油需求波动。  

4.背景分析： 

需求弱化逻辑继续，趋势上价格中枢下移，但是短期由于库存以及

供应限制等因素，价格将会保持 90 以上。最大风险仍然来自宏观。 

 

市场情况：Brent 主力收于 89.32 美元/桶，前收 86.27 美元/桶，

WTI 主力 82.15 美元/桶，前收 78.5 美元/桶。Oman 主力收于 87.22

美元/桶，前收 85.1 美元/桶，SC 主力收于 629 元/桶，前收 608 元

/桶。 

现货市场：北海现货市场，对 Dated Brent，Forties 贴水 2.55 美

元/桶，周增加 0.35 美元/桶，Ekofisk 贴水-3.4 美元/桶保持不变，CPC

贴水—2.4 美元/桶不变，Urals 贴水-3.4 美元/桶，周下降 0.9 美元/

桶，Cabinda 贴水为 2.7 美元/桶不变， Forcados 贴水 2.65 美元/桶不

变，ESPO 贴水 7.25 美元/桶不变，周增加 2.25 美元/桶。 

 

沥青：开工率大幅增长，供需偏弱 

1.核心逻辑：主力合约收于 3907 元/吨，前收 3866/吨。近期有炼

厂复产或者提负荷，供应上升，平衡表调整后 10 月供需缺口变小。周

度行业数据显示沥青供应大量增加，炼厂小幅累库，总体氛围偏弱。社

库虽然低位，但实际成交依然很低，备货意愿匮乏，仍然需要等待 10

月最后的需求，检验是否能够拉动成交情况。 

2.操作建议：绝对价不建议操作。 

3.风险因素： 10 月需求依旧不佳，排产量仍然过高 

4.背景分析： 
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当前俄乌局势仍然反复，宏观情绪风险仍在。而当前原油供需结构

仍然偏紧，对盘面仍有支撑。操作上，近期市场波动方向不确定性较大，

单边裸多或裸空均有一定风险。 

现货市场：主流成交价，东北北沥青价格保持 4706 元/吨左右，华

北北沥青价格保持 4320 元/吨左右，山东保持 4280 元/吨，华东市场保

持 4650 元/吨左右。 

 

PTA：旺季需求有所落空，成本支撑仍在 

1.核心逻辑：货源问题依旧严重，本周传出某大厂缺货导致收函的

事件。PTA 接近 1000 的基差仍然对下游的接货造成了比较大的影响。终

端开工虽然仍然较高，但是下游的利润再次因为原料的挺价而降到亏损，

目前已经再次出现了下游聚酯大厂的减产传闻。如果后期开工确实再次

下降，那么后期需求端将会拉低 PTA 的原料支撑上行驱动，本周 PTA 盘

面的走弱已经显现了部分这样的问题。后期货源问题短期仍然大概率无

法解决，但是需求逐渐到淡季后，PTA 震荡的可能也在增加。。 

2.操作建议：绝对价不建议操作。 

3.风险因素： 原油价格风险，疫情影响继续发酵 

4.背景分析：4 季度前装置投产预期不多，且近期原油方面的成本

支撑基本稳定，10 月大概率将继续去库。 

。 

现货市场：对主力升水仍在 950左右。 

 

乙二醇：库存小幅去化，但供应压力仍存 

1.核心逻辑：前期因为天气原因的减少的到港量近期有所回升，主

港库存的去库幅度也下降。但是目前新装置供给压力仍在，利润导致的

主动减产使得过剩局面难以在短期改变。短期 4400 左右的顶仍然较难

突破。 

2.操作建议：绝对价不建议操作。 

3.风险因素： 原油价格风险，煤制装置利润回升过快 

4.背景分析：原油的成本抬升短期支撑了乙二醇的绝对价格，但是

后期装置投产预期，煤制成本回升导致供应增加，以及 10 月的需求弱

势预期，将使得乙二醇小幅过剩状态持续。 

 

现货市场：现货对盘面主力贴水 75左右，总体成交仍然一般。 
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免责声明： 

本报告立足于结合基本面及技术面对市场价格运行趋势及轮廓进行整体判断，提示可能存在的

投资风险与投资机会。报告中的信息均源自于公开材料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证。报告仅作参考之用，在任何情况下均不构成对所述期货品种的买卖建议，我们也不承担

因根据本报告操作而导致的损失。 
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