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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

美国原油生产恢复叠加中东局势有所缓解，本周内外盘原油期货大幅走低；受原油拖累，

沥青期货弱势下跌，但现货市场维持坚挺。 

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 

11 日 

7月 

18 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1909 收盘价 461.60 437.00 -24.6 -5.33% 

布伦特原油活跃合约收盘价 66.81 62.59 -4.22 -6.32% 

WTI原油活跃合约收盘价 60.08 55.77 -4.31 -7.17% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 66.18 62.16 -4.02 -6.07% 

BU1912 收盘价 3376 3276 -100 -2.96% 

山东地区重交沥青主流价 3400 3450 +50 +1.47% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）美国 7 月底降息预期再度升温，利好大宗商品市场 

7 月 19 日凌晨，美联储三号人物威廉姆斯在央行研究协会上发表讲话称，通胀预期持续

下降的情况将令人担忧，对利率采取预防措施要好于坐着等待灾难出现，较低的长期利率有

助于创造良好的金融环境，允许刺激措施加速生效，并推动通胀上升。美联储副主席克拉里

达表示，美国经济处于良好状态，但不确定性有所增加，通胀数据一直处于疲软状态，美联

储将采取适当的行动以维持经济增长。美联储两位高管释放支持“预防性”降息的信号，令

市场对 7 月降息的预期再度升温，美元指数承压走弱。 

（2）IEA：下调 2019 年全球原油需求增速预期制 110 万桶/日  

国际能源署(IEA)周四下调 2019年全球原油需求增速预期至 110万桶/日，此前预期为 120

万桶/日，如果全球经济增速放缓，或进一步下调 2019 年全球原油需求增长预期。 IEA 表示，

一旦霍尔木兹海峡紧张局势导致供应中断，国际能源署将迅速且果断的采取措施平衡油市。

该机构预计 2019 年美国原油产量增加 180 万桶/日，2018 年的预期为 220 万桶/日。IEA 署长

法提赫比罗尔周五称，预期全球油价不会大幅上涨,因为市场上原油供应充裕而需求放缓；电

动汽车的使用不会对印度乃至全球范围内燃料需求产生立竿见影的影响，  

（3）中东紧张局势再度升温 

特朗普周二在白宫举行的内阁会议上表示，美国与伊朗的关系已经取得了很大进展,他不

寻求让伊朗发生政权更迭；美国国务卿蓬佩奧称，伊朗已经表示准备就其导弹计划进行谈判。

但随后，伊朗方面否认愿意就核协议进行谈判。周四美国总统特朗普称，一艘美军军舰在霍

尔木兹海峡“摧毁”，中东紧张局势再度升温。全球日均约有 2000 万桶原油通过霍尔木兹 

 

 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 2 

 

海峡，约占全球石油贸易总量的三分之-。紧张局势迫使主要产油国纷纷打算改道，伊拉克计划向土耳其杰伊汗港出口更多原油，

并建设通往叙利亚、黎巴嫩以及沙特港口的新管道。美伊问题短期内或难有效解决，地缘政治因素支撑国际原油价格。 

（4）EIA 周报：上周美国原油库存减少，但成品油库存大幅增加 

EIA 数据显示，上周美国原油库存降幅超预期，但成品油库存大幅增加。数据显示，7 月 12 日当周，美国原油库存减少 311.6

万桶，市场预期为减少 270 万桶。受飓风“巴里”影响，当周炼厂产能利用率下滑 0.3 个百分点至 94.4%，炼厂原油加工量减少

17.1 万桶/日。上周原油产量减少 30 万桶/日至 1200 万桶/日，美国原油净进口量增加 4.4 万桶/日，出口减少约 50 万桶/日。截

止 7 月 12 日当周，美国汽油库存增加 356.5 万桶，分析师预估为减少 92.5 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存增加 568.6 万

桶，分析师预期增加 61.3 万桶。成品油库存大幅增加，反映出需求疲软。过去四周美国原油需求为 948 万桶/日，较上年同期减

少 1.7%，过去四周美国馏分油需求为 373 万桶/日，同比减少 4.9%。 

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 

（5）北方进入雨季，但南方需求有望好转，需求端支撑逐渐转强 

本周炼厂开工率小幅回升。截止 7 月 18 日，国内石油沥青装置开工率 39.5%，环比上周回升 0.2 个百分点。沥青厂家库存连

续第四周下滑，隆众数据显示，截止 7 月 18 日，国内沥青库存 39.2%，较前一周下降 4.04个百分点。需求方面，北方地区刚性需

求持续回暖，南方降雨仍在持续，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 90.9 万吨，环比微降

0.1%。天气预报显示，未来半个月，华北、东北及西南地区降雨增多，料将一定程度抑制北方需求；但南方雨季进入尾声，需求

将逐渐好转，利于库存消化。 

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 

美国原油供应恢复叠加成品油库存超预期增加，国际原油价格大幅走低，但中东地缘局势扑朔迷离，美伊关系出现实质缓解
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前，原油续跌动能亦显不足，WTI 原油在 56 美元/桶颈线附近料有震荡反复。基本面而言，北方降雨有所增多，一定程度制约刚需，

但炼厂开工率维持低位，且南方雨季进入尾声，终端道路施工将逐渐启动，供需基本面支撑转强。 

 

 

二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

本周内外盘原油期货大幅下跌。美国墨西哥湾原油供应恢复，成品油库存超预期增加显示需求疲软现状，WTI 原油四连跌，最

低一度下探至 54.72 美元/桶，截止周五 15：00，WTI 原油主力累计跌幅 7.05%，布伦特原油累计跌幅 6.21%。国内原油期货跟随

走低，主力合约 SC1908 全周以 5.85%的跌幅报收于 431.4 元/桶。 

受成本端原油拖累，本周沥青期货震荡调整。前半周，沥青期货表现抗跌，主力合约 BU1912 周一至周三整体维持 3270-3420

元/吨区间震荡，在原油持续走低的打压下，周四沥青交投重心下移，最低下探至 3240 元/吨，周五期价重回震荡区间，全周以 1.73%

的跌幅报收于 3290 元/吨，总持仓量增加 4.85 万手至 57.7万手，成交量减少 15.1 万手至 495.6 万手。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价 60 美元/桶附近形成假突破，若颈线 56 美元/桶附近支撑无效，技术调整目标指向 51-52

美元/桶。 

从沥青 1912日 K 线图来看，期价二浪调整，但表现明显抗跌，整体陷入 3250-3400 区间震荡，短线调整未改中期反弹趋势。 

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，政策强基建预期将逐渐兑现，沥青运行重心将逐渐上移。 

短期展望：美国原油供应恢复叠加成品油库存超预期增加，国际原油价格大幅走低，但中东地缘局势扑朔迷离，美伊关系出

现实质缓解前，原油续跌动能亦显不足，WTI 原油在 56 美元/桶颈线附近料有震荡反复。基本面而言，北方降雨一定程度制约刚需，

但炼厂开工率维持低位，且南方雨季进入尾声，终端道路施工将逐渐启动，供需基本面支撑转强，短线沥青有望企稳反弹。 

2.操作建议 

中线多单持有，逢调整加持多单。 

3.止盈止损 

多单 3200 止损。 
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