
继续关注成本端原油

行情综述：

周末随着美军再度两次空袭伊朗沿海与伊朗对美基地的导弹回

击，美伊备忘录面临失效，临时停火岌岌可危。美军明显袭击违反谅

解备忘录规定，危及外交进程，谅解备忘录后出现的新冲突表明华盛

顿与德黑兰都不再将停火视为一项严肃的约束，后续任何新的冲突都

会迅速成为再次交火的借口。冲突再次暴露美伊双方目标的迥异，伊

朗持续寻求在战争中新获得控制海峡权利，并对任何不遵守规定的商

业航运施加压力，而美国则继续以军事打击作为回应，表明其依然随

时准备用武力镇压此类行动以证明对航运自由的控制。目标迥异的双

方在谅解备忘录后短暂的平静再次被证明的是暂时的，未来新的打击

行动概率大增。国内化工受成本下行影响的概率进一步减弱，同时目

前主要油化工负荷依然未明显提升，且库存低位部分品种仍在去库，

有望率先于原油反弹上行。

（一）原油：

逻辑：周末随着美军再度两次空袭伊朗沿海与伊朗对美基地的导

弹回击，美伊备忘录面临失效，临时停火岌岌可危。美军明显袭击违

反谅解备忘录规定，危及外交进程，谅解备忘录后出现的新冲突表明

华盛顿与德黑兰都不再将停火视为一项严肃的约束，后续任何新的冲

突都会迅速成为再次交火的借口。冲突再次暴露美伊双方目标的迥异，

伊朗持续寻求在战争中新获得控制海峡权利，并对任何不遵守规定的



商业航运施加压力，而美国则继续以军事打击作为回应，表明其依然

随时准备用武力镇压此类行动以证明对航运自由的控制。目标迥异的

双方在谅解备忘录后短暂的平静再次被证明的是暂时的，未来新的打

击行动概率大增。

日度技术追踪：原油小时级别短期下跌结构，今日减仓回落，上

方短期压力 480 一线。策略上小时周期暂观望，等待突破压力确认反

转后低多机会。

图 1.1：原油日线图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

图 1.2：原油 2608 小时图



数据来源：天富期货研询部、文华财经

（二）PX：

逻辑：成本端驱动原油继续下行的空间有限，PX自身供需依然

偏强，前期检修装置复产较慢叠加新装置检修周开工进一步下降，下

游 PTA 开工企稳，PX仍将延续去库。未来关注额外驱动美国夏季调

油逻辑交易可能，目前调油启动前值条件美国汽油库存极低位，美国

汽油裂解价差已走扩至 50美元/桶上方（2022 年同期高位），美亚

甲苯价差也走扩至 440 美元，亚洲芳烃套路空间打开，一旦原油企稳

后另一成本端的调油逻辑便有交易机会，关注低多机会。

日度技术面追踪：PX小时级别短期下跌结构。今日减仓回落，

上方短期压力 8210 一线。策略上小时周期暂观望。

图 2：PX2609 小时图



数据来源：天富期货研询部、文华财经

（三）PTA：

逻辑：成本端驱动原油继续下行的空间有限，PTA 自身供需依然

偏强，聚酯需求偏弱但自身开工在装置检修与重启轮动中仍保持低位，

延续去库，现货偏紧基差走强。关注额外驱动美国夏季调油逻辑启动

可能，目前调油启动前值条件美国汽油库存极低位，美国汽油裂解价

差已走扩至 50美元/桶上方（2022 年同期高位），美亚甲苯价差也

走扩至 440 美元，亚洲芳烃套路空间打开，一旦原油企稳后另一成本

端的调油逻辑便有交易机会，关注低多机会。

日度技术面追踪：PTA 小时级别短期下跌结构。今日增仓回落，

上方短期压力 5900 一线。策略上小时周期暂观望。

图 3：PTA2609 小时图



数据来源：天富期货研询部、文华财经

（四）纯苯：

逻辑：纯苯供需维持双弱，最新港口库存去库至 7.4 万吨同比低

位，前期回落主要受原油成本端驱动，但原油未来面临主动补库支撑

叠加周末美伊再爆发冲突，继续带来成本拖累概率不大，下方空间有

限。

日度技术面分析：纯苯小时级别短期下跌结构，今日减仓回落,

上方短期压力 6400 一线。策略上小时周期暂观望，等待突破压力确

认反转后低多机会。

图 4：纯苯 2608 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经



（五）苯乙烯：

逻辑：苯乙烯重启装置较多开工环比回升 3%至 66.4%，连续两周

回升后供应回归预期有被兑现，下游需求短依然偏弱，港口连续两周

累库，自身基本面驱动偏弱，关注成本端原油驱动为主。

日度技术面分析：苯乙烯小时级别短期下跌结构。今日减仓回落，

上方短期压力 7420 一线。策略上小时周期暂观望，等待突破压力确

认反转后低多机会。

图 5：EB2608 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（六）合成橡胶：

逻辑：合成胶自身供需驱动偏强，开工回升但库存未累库，主要

关注原油成本驱动与天胶价差驱动两者谁占上风，暂时观望为宜。

日度技术面分析：合成胶小时级别短期下跌结构。今日增仓回落，

上方短期压力 12200 一线。策略上小时周期暂观望。

图 6：BR2609 小时图



数据来源：天富期货研询部、文华财经

（七）天然橡胶：

逻辑：厄尔尼诺炒作过后迎来供应端季节性上量，三季度末至四

季度厄尔尼诺实际影响显现前天气炒作告一段落，叠加 NR增加境外

交割库杜绝 NR逼仓可能带来高位多单资金撤退，短期回调修复，观

望为主。

日度技术面分析：天然橡胶日线级别中期上涨结构，小时级别短

期下跌结构。今日日内震荡，上方压力 16800 一线。策略上小时周期

暂观望。

图 7：RU2609 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经



（八）甲醇:

逻辑：甲醇现实依旧强势，下游需求端 MTO 与传统需求均有回升，

港口库存再度去库至五年最低水平，但未来甲醇进口量恢复预期导致

7月下旬至 8 月开始的累库预期施压盘面。周末美伊再起冲突后美伊

临时停火岌岌可危，地缘方向将影响未来进口量，继续起到绝对性作

用。

日度技术面分析：甲醇短期下跌结构。今日增仓回落，上方短期

压力 2480 一线。策略上小时周期暂观望。

图 8：甲醇 2609 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（九）PP：

逻辑：PP自身供需依然偏紧，国内 PP装置维持 65%近年新低，

叠加继续去库来到同期最低位的总库存与高基差支撑，自身驱动不弱，

周，周末美伊再起冲突后美伊临时停火岌岌可危，关注成本端驱动为

主。



日度技术面追踪：PP小时级别短期下跌结构。今日减仓回落，

上方短期压力 7600 一线。策略上小时周期暂观望，等待突破压力确

认反转后低多机会。

图 9：PP2609 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（十）塑料：

逻辑：PE国内开工符合提升，叠加进口恢复预期，供应压力增

大，需求维持淡季，自身供需驱动相对 PP更弱。周末美伊再起冲突

后美伊临时停火岌岌可危，关注成本端驱动为主。

日度技术面分析：塑料小时级别短期下跌结构, 今日增仓回落，

上方短期压力 7100 一线。策略上小时周期暂观望。

图 10：L2609 小时图



数据来源：天富期货研询部、文华财经

（十一）纯碱：

逻辑：纯碱短期继续维持供需两弱，整体过剩延续格局，周产随

小幅回落但整体仍维持高位，需求端玻璃产量维持低位，周库存继续

小幅累库维持高位，盘面目前低位震荡为主，能否反转打开上方空间

需成本端或突发政策驱动。

日度技术面分析：纯碱小时级别结构短期下跌结构，今日日内震

荡，上方短期压力 1140 一线。策略上小时周期观望。

图 11：SA09 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（十二）PVC：



基本面逻辑：供应端目前电石法、乙烯法与氯碱利率均处于亏损

状态，集中检修之下 PVC 开工维持低位。但以地产为主的需求旺季不

旺依然弱势，低供应下未继续累库，但社库仍维持高位。继续向下驱

动不强，但反正需政策驱动或成本驱动出现。

日度技术面分析：PVC 日线级别中期下跌结构，小时级别短期下

跌结构。今日减仓回落，上方短期压力 4550 一线，策略上小时周期

暂观望。

图 12：PVC2609 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经
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