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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

受地缘政治担忧提振，本周内外盘原油延续反弹，但经济放缓担忧抑制油价反弹高度；

成本端支撑博弈需求疲弱，沥青期货高位调整，现货保持平稳。 

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 

4月 

4日 

4月 

11 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1905 收盘价 469.0 480.10 +11.1 +2.37% 

布伦特原油活跃合约收盘价 69.31 70.98 +1.67 +2.41% 

WTI原油活跃合约收盘价 62.18 63.79 +1.61 +2.59% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 68.94 70.74 +1.8 +2.61% 

BU1906 收盘价 3510 3472 -38 -1.08% 

道路沥青出厂价（70#）：齐鲁石化 3850 3850 0 0% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）全球经济放缓担忧压制大宗商品市场，但中国乐观数据缓解市场情绪 

IMF 在 9 日发布最新一期《世界经济展望报告》中，将 2019 年全球经济增长预期下调至

3.3%，比 1 月预测低 0.2 个百分点，这是六个月内第三次下调全球经济增长预期。IMF 将全球

经济增速下调至金融危机以来新低，欧美贸易摩擦升温，以及英国脱欧期限延长增加不确定

性风险等，对持续上涨的风险资产带来冷却效应。但周五收盘后公布的中国经济数据好于市

场预期，3 月中国出口同比大增 14.2%，预期增加 6.5%，前值降 20.7%；3 月末社会融资规模

存量为 208.41 万亿元，同比增加 10.7%。 

（2）IEA：3 月委内瑞拉原油产量大降，维持全球原油需求增幅不变 

IEA 周四发布月报称，3 月全球石油供应量下降，因委内瑞拉大面积停电及美国对其制裁

导致该国原油产量降至 87 万桶/日低位。IEA 表示，自愿减产以及委内瑞拉产量下滑导致 OPEC

成员国 3 月石油产量下滑 55 万桶/日至 3010 万桶/日，减产执行率 153%。IEA 维持 2019 年全

球原油需求增幅的预估在 140万桶/日。 

（3）OPEC：3 月原油产量减少 53.4 万桶/日至 3002.2 万桶/日 

OPEC 月报显示， 3 月 OPEC 原油产量减少 53.4 万桶/日至 3002.2 万桶/日，2 月为 3054.9

万桶/日。其中，委内瑞拉 3 月原油产出下降 28.9 万桶/日至 73.2 万桶/日，沙特 3 月原油产

量减少 32.4 万桶/日至 979.4 万桶，伊朗 3 月原油产量减少 4.5 万桶/日至 269.8 万桶/日，

伊拉克 3 月原油产量减少 11.1 万桶/日至 452.2 万桶/日。 OPEC 预计非欧佩克增加 218 万桶/

日至 6454万桶日，预计 2019 年全球对 OPEC的原油需求均值下降 16万桶/日至 3030万桶/日。  

因经济下滑，将全球 2019 年原油需求增速从 124 万桶/日下调至 121 万桶/日。 
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（4）消息人士：若油价上涨、供需缺口扩大，OPEC 可能自 7月开始增产 

消息人士周四称，如果委内瑞拉和伊朗产出继续下滑，市场供需缺口扩大，油价上涨，OPEC 可能自 7 月开始增产原油。该消

息人士称，OPEC 6 月会议将之前，美国方面究竟会在多大程度上增加对委内瑞拉和伊朗的制裁力度，这仍存在不确定性。本周早

起俄罗斯官员暗示莫斯科方面希望增产，但此后该国总统普京软化了该立场。 

（5）EIA 周报：上周美国原油库存升值 17 个月高位，汽油库存骤降 

EIA 库存报告显示，美国上周原油库存增幅大幅高于市场预期，至近 17 个月来最高，因进口攀升，而当周汽油录得 2017年 9

月以来最大跌幅。截止 4 月 5 日当周，原油库存大增 702.9 万桶，分析师预期为增加 230 万桶。上周美国周度原油产量维持在记

录高位的 1220 万桶/日，美国原油进口量增加 21.0 万桶/日，但出口减少 37.4 万桶/日至 230 万桶/日。此外，德州遇到的一些物

流问题以及油厂问题，也一定程度导致原油库存增加。当周炼厂产能利用率提升 1.1 个百分点至 87.5%，炼厂原油加工量增加 25.1

万桶/日。截止 4 月 5 日当周，美国汽油库存减少 771 万桶，分析师此前预估为减少 200 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存下

降 11.6 万桶，分析师预期减少 130 万桶。 

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）需求回暖不明显，库存持续累计  

据隆众资讯数据显示，2019 年 3 月沥青总产量 241.69 万吨，环比增加 35.0%，同比增加 31.1%；预计 4 月产量 232.85 万吨，

环比小幅下滑 8.84 万吨。受降雨天气影响，下游需求并无明显改善，本周沥青厂家库存与社会库存齐增，据隆众资讯对 25 家厂

家库存样本数据分析，截止 4 月 11 日，沥青厂家库存 57.6 万吨，环比增加 12.3%；此外，通过对 33 家样本数据分析，截止 4 月

11 日，沥青社会库存 80.53 万吨，环比增加 6.6%。终端需求回暖不明显，沥青库存并无明显去库动作，期价陷入 3500 下方窄幅

震荡，多单减持观望。 

图 2. 国内沥青厂家库存率（单位：%）  图 3. 沥青社会总库存（单位：万吨） 

 

 

 
资料来源：WIND  新纪元期货研究  资料来源：隆众  新纪元期货研究 
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3.小结 

终端需求回暖不明显，库存压力增加，制约沥青反弹空间；但在 OPEC 主动减产及地缘供应担忧的提振下，国际原油价格维持

高位偏强运行，下方成本支撑亦强劲，短线陷入高位震荡走势。  

二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

本周内外盘原油期货重心继续上移。OPEC 持续减仓叠加地缘供应担忧，WTI 原油周一周二延续强势，主力合约最高上攻至 64.79

美元/桶，但全球经济下滑担忧及美国原油库存大增压制油价上行动能，后半周原油高位盘整，截止 4 月 12 日 16:00 累计周涨幅

0.89%，布伦特原油主力累计周涨幅 0.71%。国内原油期货高开震荡，主力合约 SC1905 周一跳空高开，但继续上行动能亦先不足，

整体延续高位震荡走势，全周以 1.32%的涨幅报收于 475.2 元/桶。 

本周沥青弱势调整，主力合约 BU1906 周一最高一度上探至 2566 元/吨，但随后期价承压回落，全周以 1.82%的周跌幅报收于

3446 元/吨，全周持仓量减少 6.1 万手至 59.3 万手，成交量减少 28 万手至 257.3 万手。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价整体依旧运行于去年 12月以来的中期上升趋势，若有效站稳 65 美元/桶，反弹目标将指

向 70 美元/桶 

从沥青指数日 K 线图来看，期价中期依旧运行于年初以来的牛市上升通道，目前在 3570 附近暂时承压，但下方布林中轨附近

料有较强技术支撑。 

图 4.WTI 主力日 K 线图  图 5. BU1906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：得益于原油成本端支撑及政策强基建预期，沥青运行于年初以来的中期上升趋势，但在中国经济下行压力及全球

金融市场波动风险的宏观背景下，沥青料难突破去年四季度高点 3800 压力。 

短期展望：终端需求回暖不明显，库存压力增加，制约沥青反弹空间；但在 OPEC 主动减产及地缘供应担忧的提振下，国际原

油价格维持高位偏强运行，下方成本支撑亦强劲，短线陷入高位震荡走势。 

2.操作建议 

回调至 3400 附近可尝试多单。 

3.止盈止损 

多单 3350 止损。 
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