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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

新兴冠状病毒引发的需求忧虑博弈 OPEC+扩大减产可能，本周国际原油期货探低回升，国

内原油期货明显补跌；现货坚挺支撑下，沥青期货低开高走，基本收回周一的跳空缺口。 

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 

2月 

7日 

2月 14 日 

15：00 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC2004 收盘价 404.9 408.2 +3.3 0.82% 

布伦特原油活跃合约收盘价 54.50 56.35 +1.85 +3.39% 

WTI原油活跃合约收盘价 50.34 51.47 +1.13 +2.24% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 54.63 54.64 +0.01 +0.02% 

BU2006 收盘价 2966 2990 +24 +0.81% 

山东地区重交沥青主流价 3000 2975 -25 -0.83% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）EIA：下调 2020 年美国原油产量预期及全球石油需求增幅 

EIA 周二表示，2020 年美国原油日产量预期将增加 96 万桶，达到创纪录的 1320 万桶，

但低于此前预期的 106 万桶增幅。冠状病毒爆发削弱了全球第二大经济体中国的石油消费量，

EIA 将 2020 年全球石油需求增长的预估下调 31 万桶/日至 103 万桶/日。 

（2）OPEC 削减 2020 年石油需求，市场寄希望 OPEC+扩大减产 

OPEC 月报显示，1 月原油产量减少 50.9 万桶至 2886 万桶/日，其中，沙特增加 5.7 万桶

至 973.3 万桶/日。因新型冠状病毒疫情爆发，OPEC 下调对今年全球石油需求增长的预期，2020

年全球石油日均需求量将增加 99 万桶，较先前预估减少 23 万桶；2020 年对其原油日均需求

量为 2930 万桶，较先前预估减少 20 万桶。这令市场预期 OPEC+或尽快加大减产力度，俄罗斯

可能最终同意 OPEC+扩大减产计划。 

（3）IEA：将 2020 年原油需求增长预估调降 36.5 万桶/日 

IEA 月报称，1 月 OPEC 油产量跌至 2886 万桶，去年 12 月为 2944 万桶。全球石油产量环

比下跌 81.5 万桶至 1.005 亿桶/日。IEA 下调 2020 年石油需求增长预期 36.5 万桶至 82.5 桶/

日，为 2011 年以来最低。 

（4）EIA：上周美国原油库存增幅超预期，汽油和馏分油库存下滑 

EIA 周三公布数据显示，截止 2月 7 日当周，美国原油库存增加 745.9 万桶至 4.42 亿桶，

高于分析师预估的增加 300 万桶。当周美国炼油厂原油加工量增加 4.8 万桶/日，产能利用率

上升 0.6 个百分点。汽油库存减少 9.5 万桶，分析师预估为增加 54.6 万桶；包括柴油和取暖

油的馏分油库存减少 201.3 万桶，分析师预估为减少 55.7 万桶。 
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图 1. EIA 原油及汽油库存（单位：千桶）  图 2. 沥青开工率（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 

（5））地方专项债发行利好基建预期，进而提振沥青未来需求 

财政部早在 2019年 11 月底已经提前下达 1 万亿元 2020 年新增专项债券额度，2020 年 1 月 20 日再下达 2900 亿元，截至目前

已经累计下达 12900 亿元新增专项债额度。春节后首批地方债由北京市政府在 2 月 10 日发行，规模共计 692 亿元，其中，一般债

券发行 92 亿元，专项债券发行 600 亿元。截至 2 月 10 日，2020 年已发行地方债累计 8542.64 亿元，已经超过了 2019 年前 2 个月

的累计发行额 7821.38 亿元。市场普遍预计全年地方债发行量有望达到 6 万亿元左右，其中专项债有望达到 3 万亿元。春节后首

批地方债发行，给予市场基建投资增速回升预期，提振沥青未来需求。 

（6）炼厂开工或有所恢复，但下游需求继续低迷，沥青库存有望继续增加 

本周炼厂开工率继续下降，物流有所恢复，但实际出货不乐观，厂家库存小幅增加。隆众资讯数据显示，截止 2 月 13 日，国

内石油沥青装置开工率 24.8%，较前一周四回落 5.8 个百分点；25 家样本沥青厂家库存 68.05 万吨，环比增加 1.7%。终端施工仍

未恢复，部分炼厂移库至周边社会库，带动社会库存小幅增加。截止 2 月 13 日， 3 家样本沥青社会库存为 40.37 万吨，环比增加

4.3%。短期来看，随着各省省内运输陆续好转，物流限制缓慢松动，市场流动性将逐渐增加，北方部分停工炼厂有望逐渐复工；

但南方市场需求仍较为清淡，厂家库存仍将继续增加。 

图 3. 沥青库存率（单位：%）  图 4. 国内沥青社会库存（单位：万吨） 

 

 

 

 

 
资料来源：隆众  新纪元期货研究  资料来源：隆众  新纪元期货研究 

3.小结 

市场寄希望于俄罗斯可能最终同意 OPEC+扩大减产计划，WTI原油期货在 50 美元/桶关口企稳反弹，成本端支撑转强。自身基

本面而言，春节后首批地方债发行，给予市场基建投资增速回升预期，提振沥青未来需求；但疫情观点仍未到来，下游需求难以

启动，各地现货价格低迷，制约沥青期货反弹空间，密切关注俄罗斯表态及疫情动态。 

 

二、 波动分析 

1. 一周市场综述 
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市场寄希望于 OPEC+或扩大减产，加之疫情担忧有所缓解，本周外盘原油期货探低回升。WTI 原油期货主力在 50 关口再获支

撑，呈现震荡反弹走势，截止周五 15:00，WTI 原油主力周度上涨 2.24%，布伦特原油周度涨幅 3.39%。国内原油期货低开高走，

周五主力合约 SC2004 报收于 408.2 元/桶，周度涨幅 0.82%。 

未来需求好转预期博弈需求低迷现状，本周沥青期货先扬后抑，周一至周三沥青期货持续走强，主力合约 BU2006 最高上探至

3018 元/吨，但现货价格持续低迷，周四周五沥青陷入调整走势，周五收盘以 0.81%的周涨幅报收于 2990 元/吨。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价在 50 美元/桶关口支撑有效，短线重回 50-55 美元/桶区间震荡。 

从沥青 2006日 K 线图来看，期价在近一年来低点 2800 附近获得技术支撑，期价运行重心缓慢上移，若有效修复节后跳空缺

口，短线反弹目标指向 3200。 

图 5.WTI主力日 K 线图  图 6. BU2006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：供应压力不大，而基建需求预期向好，2020 年沥青运行重心趋于上移。 

短期展望：市场寄希望于俄罗斯可能最终同意 OPEC+扩大减产计划，WTI 原油期货在 50 美元/桶关口企稳反弹，成本端支撑转

强。自身基本面而言，春节后首批地方债发行，给予市场基建投资增速回升预期，提振沥青未来需求；但疫情观点仍未到来，下

游需求难以启动，各地现货价格低迷，制约沥青期货反弹空间，短线陷入震荡走势，密切关注俄罗斯表态及疫情动态。 

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 2900 止损。 
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