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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

OPEC+扩大减产预期博弈疫情引发的需求担忧，本周内外盘原油先扬后抑；下游需求恢复

缓慢，沥青现货价格低迷，沥青期货跟随原油呈现先扬后抑走势。 

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 

28 日 

3月 6日 

15：00 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC2005 收盘价 360 357.3 -2.7 -0.75% 

布伦特原油活跃合约收盘价 50.09 49.64 -0.45 -0.90% 

WTI原油活跃合约收盘价 45.26 45.54 +0.28 +0.62% 

BU2006 收盘价 2736 2822 +86 +3.14% 

山东地区重交沥青主流价 2925 2925 0 0% 

华东地区重交沥青主流价 3225 3075 -150 -4.65% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）新冠疫情重挫石油需求，诸多机构下调 2020 年需求预估 

韩国、意大利及伊朗等国新冠肺炎确诊病例继续攀升，世界卫生组织敦促各国以“全政

府”方式应对新冠肺炎疫情。新冠疫情重挫石油需求，随着世界各地的工厂运营、旅行和其

他经济活动减少，对 2020 年原油需求增长的预期被大幅下调。国际货币基金组织总裁奥尔基

耶娃周三表示，冠状病毒疫情蔓延使得 2020 年实现更强劲经济增长的希望落空。挪威独立能

源分析机构——Rystad Energy 周四在一份报告中称，新冠肺炎疫情或令今年石油增幅预期较

今年稍早的预估水平削减逾一半。国际能源署表示，该机构正下调石油需求预估，新数据将

在下周一巴黎举行的新闻发布会上宣布。 

（2）OPEC 就减产 150 万桶/日达成一致，俄罗斯的表态将决定最终结果 

周四 OPEC 在维也纳举行正式部长会议后举行了非正式会议，会后发布的一份声明称，该

组织已决定建议将拟议的再减产 150 万桶/日的执行期限延长至 2020 年底。其中，OPEC 承担

100 万桶/日的减产份额，盟友国家将减产 50 万桶/日，但前提是俄罗斯和其他产油国都参与

行动。但目前俄罗斯表示将支持延长现有的减产计划，而不是加大减产力度。俄罗斯财政部

长周四表示，若未与 OPEC 达成减产协议，俄罗斯已做好应对油价下跌的财政准备。周五包括

OPEC、俄罗斯及其他盟国将继续开会商讨，俄罗斯的表态将决定最终结果。 

（3）EIA：上周美国原油库存增幅低于预期 

EIA 周三公布数据显示，截止 2月 28 日当周，美国原油库存增加 78.5 万桶，低于分析师

预估的增加 260 万桶。当周美国炼油厂原油加工量增加 31.2万桶/日，产能利用率上升 1 个

百分点。汽油库存减少 430 万桶，分析师预估为减少 210 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油 
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库存减少 400 万桶，分析师预估为减少 190 万桶。 

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 

（4）炼厂开工率回升，但下游复工进展缓慢，沥青库存压力增加 

本周除西北以外，其他区域炼厂开工率都有回升，带动厂家库存增加；随着物流恢复，贸易商陆续提货入库，部分进口货源

到港，而下游终端恢复缓慢，刚需提振有限，社会库存持续增加。隆众资讯数据显示，截止 3 月 5 日，国内石油沥青装置开工率

29.9%，较前一周四回升 2.8 个百分点；25 家样本沥青厂家库存 61.9 万吨，环比增加 2.8%，同比大增 90.5%；33 家样本沥青社会

库存为 68.47 万吨，环比增加 20.2%，同比增加 4.98%。短期来看，炼厂开工负荷提升，供应压力有所增加，而公共卫生事件导致

终端需求恢复缓慢，社会库存持续攀升。 

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 

新型冠状病毒疫情在全球范围内蔓延，引发全球经济增长放缓的担忧，也给原油需求带来实质影响，诸多机构下调对 2020 年

一季度乃至全年的原油需求增速。为了应对疫情对油价的冲击，本周 OPEC 开会决定在现有减产基础上在 2020 年二季度再减产 150

万桶/日，但需要俄罗斯及其他盟国都参与行动。若俄罗斯方面同意新的减产协议，内外盘原油有望企稳反弹；否则，油价仍将维

持颓势。 

自身基本面而言，政策强基建预期，提振沥青未来需求；但下游需求恢复缓慢，而炼厂开工明显回升，库存压力累积，现货

价格低迷运行，压制期货盘面；强预期博弈弱现实，短线沥青跟随原油波动。 

 

二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

多空博弈下，本周内外盘原油上演冲高回落行情。市场寄希望于 OPEC 将进一步扩大减产和预期各国央行将出台刺激措施，周

一周二国际原油期货大幅拉升，WTI 原油主力最高上冲至 48.66 美元/桶，但新冠疫情担忧挥之不去，加之俄罗斯方面并不支持扩

大减产，周四周五原油弱势回调，截止周五 15:00，WTI 原油主力报收于 45.54 美元/桶，周度上涨 0.62%。国内原油期货跟随外盘

走势，周五主力合约 SC2005 报收于 357.3 元/桶，周度跌幅 0.75%。 

本周沥青期货跟随原油，呈现先扬后抑走势，主力合约 BU2006 周二最高上探至 2978 元/吨，周三周四窄幅止跌，周五整大幅
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回调，收盘以 3.14%的周涨幅报收于 2822 元/吨。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价考验 2018年 12 月下旬低点支撑，若支撑无效，短线回撤目标将指向 40 美元/桶关口。 

从沥青 2006日 K 线图来看，期价再次探底，若 2800 支撑无效，下跌目标将指向 2550。 

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： 

新型冠状病毒疫情在全球范围内蔓延，引发全球经济增长放缓的担忧，也给原油需求带来实质影响，诸多机构下调对 2020 年

一季度乃至全年的原油需求增速。为了应对疫情对油价的冲击，本周 OPEC 开会决定在现有减产基础上在 2020 年二季度再减产 150

万桶/日，但需要俄罗斯及其他盟国都参与行动。若俄罗斯方面同意新的减产协议，内外盘原油有望企稳反弹；否则，油价仍将维

持颓势。 

自身基本面而言，政策强基建预期，提振沥青未来需求；但下游需求恢复缓慢，而炼厂开工明显回升，库存压力累积，现货

价格低迷运行，压制期货盘面；强预期博弈弱现实，短线沥青跟随原油波动。 

2.操作建议 

若 OPEC+达成新的减产协议，沥青可博弈波段反弹；否则，仍将继续弱势寻底。 
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