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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

宏观利好叠加供应担忧，本周国内外盘原油大幅反弹；成本支撑转强，沥青期货延续反

弹，现货小幅上涨。 

表 1 原油及沥青期现货价格本周变动（单位：美元/桶，人民币/桶，元/吨）   

项  目 

7月 

4日 

7月 

11 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1908 收盘价 430.40 461.60 +31.2 +7.25% 

布伦特原油活跃合约收盘价 63.18 66.81 +3.63 +5.75% 

WTI原油活跃合约收盘价 56.89 60.08 +3.19 +5.61% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 61.86 66.18 +4.32 +6.98% 

BU1912 收盘价 3232 3376 +144 +4.46% 

道路沥青出厂价（70#）：齐鲁石化 3730 3760 +30 +0.80% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）美联储鸽派言论提振市场风险偏好，但中美经贸关系不确定性加大市场波动风险 

鲍威尔再放鸽派信号，货币政策没有美联储认为的宽松，希望用工具保持经济良好。欧

央行 6 月会议纪要显示，与通胀目标仍有距离，准备好了再度宽松。美元指数高位大跌，提

振商品市场风险偏好，原油序列品种强势反弹。但中美经贸关系的不确定性、7 月末美联储利

率决议等将加大商品市场的波动风险 

（2）OPEC 月报：2020 年原油需求料下滑，供应过剩恐卷土重来  

 OPEC 月报称，明年全球原油需求将下下滑，非 OPEC 产油国增产，国际油市可能会重返

供应过剩局面。据资料显示，6 月原油产量减少 6.8 万桶至 2983 万桶/日。OECD 库存 5 月有

所上升，高于 5 年均值 2500 万桶。预计 2020 年全球对欧佩克所产原油的需求将为 2927 万桶

/天，较 2019 年的需求减少 134 万桶/天；2020 年非 OPEC 原油供应料增加 244 万桶/日，增幅

超过今年的 205 万桶/日。 

（3）风暴“Barry”致使墨西哥湾原油减产过半 

大西洋飓风季首场大型风暴 Barry 正在威胁墨西哥湾原油生产，并给路易斯安那州带来

强降雨。美国政府称，风暴导致美国墨西哥湾原油产量减少 53%，相当于 100.0912 万桶/日。

墨西哥湾的原油产量占美国原油总产量的 17%左右，天然气产量占比 5%。 

（4）中东紧张局势升级 

     中东紧张局势进一步升级风险加大，伊朗政府 8 日宣布，伊朗已经突破伊核协议关于

3.67%浓缩铀生产丰度的限制，特朗普警告称美国将很快加大对伊朗的制裁。同时，一艘英国

油轮在中东发生的事故凸显该地区持续的紧张局势。 
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（5）EIA 周报：上周美国原油库存大降近 1000 万桶 

EIA 数据显示，上周美国原油库存超预期下降，因炼油厂的原油加工量创 1 月以来最高。数据显示，7 月 5 日当周，美国原油

库存大降 949.9 万桶至 4.58992 亿桶，市场预期为减少 310 万桶。当周炼厂产能利用率回升 0.5 个百分点至 94.7%，炼厂原油加工

量增加 14.8 万桶/日至 1740 万桶/日，创 1 月初以来最高。汽油库存降幅不及预期，馏分油意外增加。截止 7 月 5 日当周，美国

汽油库存下降 145.5 万桶，分析师预估为减少 130 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存增加 372.9 万桶，分析师预期增加 73.9

万桶。上周美国原油净进口量减少 34.1 万桶/日，原油产量微增 10 万桶/日至 1230 万桶/日。 

图 1.EIA美国原油及汽油库存（单位：万桶/日） 

 
资料来源：WIND  新纪元期货研究 

（6）供应压力减少，但南方雨季制约需求释放，基本面支撑力度有限  

中石化齐鲁、华东地区部分炼厂减产导致开工率下滑。截止 7 月 11 日，国内石油沥青装置开工率 39.3%，环比上周下降 2.3

个百分点。沥青厂家库存连续第三周下滑，隆众数据显示，截止 7 月 11 日，国内沥青库存 43.24%，较前一周下降 1.98 个百分点。

需求方面，北方地区终端需求缓慢恢复，但南方地区仍受雨季影响，道路工程无法正常施工，需求仍难释放。本周 33 家样本沥青

社会库存为 90.98 万吨，环比增加 1.3%。 

图 2. 沥青开工率（单位：%）  图 3. 国内沥青厂家库存率（单位：%） 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

3.小结 

在美联储降息预期、墨西哥湾风暴或威胁美国原油生产及中东地缘紧张局势等多重利好提振下，WTI 原油强势突破 60 美元/

桶技术压力位，成本端支撑转强。基本面而言，炼厂减产导致开工率下滑，北方地区终端需求缓慢恢复，厂家库存连续第三周下

滑，但南方地区受雨季影响需求仍难释放，基本面提振力度仍有限。 
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二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

本周内外盘原油期货强势反弹。美国库存超预期下滑叠加墨西哥湾风暴影响供应，WTI 原油强势反弹，触及逾一个月高位，周

四晚间 OPEC 月报释放需求悲观预期，原油涨势趋缓，但整体依旧仍持稳 60 美元关口，截止周五 16：00，WTI 原油主力累计涨幅

5.08%，布伦特原油累计涨幅 4.13%。国内原油期货跟随反弹，主力合约 SC1908 全周以 6.04%的涨幅报收于 458.2 元/桶。 

本周沥青期货延续强势。在成本端支撑及燃料油强势涨停的提振下，主力合约 BU1912 最高上冲至 3398 元/吨，但基本面支撑

力度有限，市场追高热情降温，周五沥青窄幅调整，全周以 3.08%的周涨幅报收于 3348 元/吨，总持仓量增加 2.64 万手至 52.9 万

手，成交量减少 10.5 万手至 510.7 万手。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价整体运行于 6 月中旬以来的上升通道中，有效站稳 60美元/桶关口，技术反弹目标指向

65 美元/桶。 

从沥青 1912日 K 线图来看，期价重心持续上行，延续 6 月下旬以来反弹趋势，但 KDJ 指标高位持续死叉，短线调整风险加大。 

图 4.WTI主力日 K 线图  图 5. BU1912日 K 线图 

 

 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：需求缓慢复苏，政策强基建预期或将逐渐兑现，沥青有望延续涨势。 

短期展望：在美联储降息预期、墨西哥湾风暴或威胁美国原油生产及中东地缘紧张局势等多重利好提振下，WTI 原油强势突破

60 美元/桶技术压力位，成本端支撑转强。基本面而言，炼厂减产导致开工率下滑，北方地区终端需求缓慢恢复，厂家库存连续第

三周下滑，但南方地区受雨季影响需求仍难释放，基本面制约期价反弹空间。 

2.操作建议 

中线多单持有，高位暂不追多。 

3.止盈止损 

多单 3270 止损。 
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