
 

投资有风险 理财请匹配 1 

 

     

 
 
【新纪元期货·策略周报】   

【2019年 6月 14日】 

     

品种研究 
 
政策强基建预期难敌疲弱基本面现状，短线沥青难改震荡走势 

 

 

张伟伟  

分析师 

执业资格号：F0269806 

投资咨询证：Z0002792 

电 话：0516-83831165 

Email：zhangweiwei 

@neweraqh.com.cn 

 

中国矿业大学理学硕士，郑商所高

级分析师，主要负责棉花、白糖、

天胶及能源化工等品种的分析研究

工作，精通产业链，善于结合基本

面与技术面把握商品运行趋势和节

奏。 

 

 

 

一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

受需求下滑担忧及美国库存增加的压制下，本周国际原油期货震荡调整，周四地缘担忧

重燃，原油企稳反弹；政策利好基建预期博弈需求季节性淡季，沥青期货冲高回落，现货继

续保持平稳。 

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 

6月 

6日 

6月 

13 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1907 收盘价 416.2 427.70 +11.5 +2.76% 

布伦特原油活跃合约收盘价 62.23 61.35 -0.88 -1.41% 

WTI原油活跃合约收盘价 53.18 52.74 -0.44 -0.83% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 59.60 60.43 +0.83 +1.39% 

BU1912 收盘价 2906 3006 +100 +3.44% 

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）国内积极财政政策加力，利于基建开展，但中美贸易关系仍未有新进展 

6 月 10 日，中办、国办印发《关于做好地方政府专项债券发行及项目配套融资工作的通

知》。根据政府工作报告安排，今年新增地方专项债 2.15 万亿，今年前 4 个月已发行 7069.62

亿元，完成全年计划的 30%，其余将在 9 月底前完成发行，意味着下半年专项债发行进度将会

加快，将带动基建投资继续回升，经济增速有望下下半年回暖，市场风险偏好回升。不过，

中美贸易关系仍未见好转，美国总统特朗普周一表示，如果他不能在 6 月 28 日至 29 日的 20

国集团(G20)峰会上与中国领导人达成贸易协议，他准备对中国商品征收新一轮惩罚性关税；

中方尚未证实任何此类会晤，中国外交部表示，中国愿意与美方展开更多贸易谈判，但对于

两国元首是否在 G20 日本峰会期间举行会晤，目前没有这方面的具体消息发布。 

（2）OPEC 月报：OPEC 继续执行减产，下调 2019 年全球原油需求增长预估 

 OPEC 月报称，二手资料显示，欧佩克 5 月原油产出为 2988 万桶/日，较上月减少 23.6

万桶/日，减产执行率 143%。沙特产量减少 7.6 万桶至 969 万桶/日，减产执行率 293%，创纪

录新高。另外，OECD 原油库存 4月增加 2500 万桶至 28.51 亿桶，高于 5 年均值 760 万桶。OPEC

下调 2019 年全球原油需求增速至 114 万桶/日，前值为 121 万桶/日。 

（3）两艘油轮在阿曼还遇袭，中东局势紧张 

6 月 13 日，两艘油轮在阿曼湾的霍尔木兹海峡附近遭袭，其中一艘是日本油轮，这是一

个月来第二度发生油轮遇袭事件。美国很快将该事件归罪于伊朗，但伊朗方面断然否认。 
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（4）EIA 月报：下调今明两年全球石油日需求增长预估 

     EI 月报将 2019 年全球石油需求增长预估下调 16 万桶/日至 122 万桶/日，将 2020 年全球石油需求增长预估下调 11 万桶/日

至 142 万桶/日。EIA 下调全球石油需求增速，加剧对全球经济放缓的担忧。 

（5）EIA 周报：美国上周原油库存连续第二周意外增加 

REIA 数据显示，尽管炼油厂产能力利用率升至六个月最高，且进口和产量下滑， 但上周美国原油库存却连续第二周意外增加。

截止 6 月 7 日当周，美国原油库存增加 220.6 万桶至 4.8547 亿桶，市场预期为下滑 48.10万桶。库欣原油库存增加 209.6 万桶至

5294 万桶。上周美国原油净进口量减少 14 万桶/日，而美国国内原油产量较历史峰值下滑 10 万桶/日至 1230 万桶/日。当周炼厂

产能利用率上升 01.4 个百分点至 93.2%，为 1 月以来最高水平。汽油库存增加，符合市场预期，馏分油意外下滑。截止 6 月 7 日

当周，美国汽油库存增加 76.4 万桶，分析师预估为增加 74.3 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存减少 100 万桶，分析师预期

增加 110 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）需求仍未启动，库存维持高位  

本周贸易商整体出货一般，南方地区受天气等因素影响，工程施工进度受阻，沥青库存增加。隆众数据显示，本周 33 家样本

沥青社会库存为 85.62 万吨，环比增加 3.0%；25 家样本沥青厂家库存为 78.17 万吨，环比增加 6.7%。下游需求仍难见明显好转迹

象，预计沥青库存仍将维持高位。 

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 

全球经济放缓的担忧加剧，多机构下调 2019 年全球原油需求增速，而美国原油库存超预期增加，进一步打压油价；但中东地

缘政治风险再起，制约油价下行空间,短线 WTI 原油陷入 50-55 美元/桶区间震荡走势，成本端影响力减弱。基本面而言，财政部、

发改委等六部委发布，支持做好专项债券发行及项目配套融资有关工作的通知，将带动基建投资继续回升，进而利好沥青需求预

期；但南方频繁降雨抑制道路施工，下游需求依旧清淡，重交沥青现货价格稳中略有调整，库存压力高企，疲弱现状制约沥青反

弹空间，短线陷入震荡走势。  
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二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

本周国际原油期货震荡下行。需求前景担忧叠加美国库存增加，WTI 原油重心下移，主力合约最低下探至 50.72 美元/桶，受

中东局势升级影响，周四原油止跌反弹，但整体上行动能略显不足，截止周五 16：30，WTI 原油主力累计跌幅 4.0%，布伦特原油

累计跌幅 3.18%。国内原油期货补跌，主力合约 SC1907 全周以 7.04%的跌幅报收于 416.2元/桶。 

本周沥青期货冲高回落，在政策强基建预期提振下，周一周二沥青期价持续走强，主力合约 BU1912 最高上冲至 2120 元/吨，

但疲弱需求现状制约期价反弹动能，后半周沥青弱势调整，全周以 1.38%的周涨幅报收于 2946 元/吨，总持仓量增加 2.0 万手至

58.4 万手，成交量增加 180.8 万手至 547.8 万手。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价持续走低 20%后跌势放缓，短线陷入 50-55 美元/桶区间震荡。 

从沥青 1912日 K 线图来看，近一个半月来期价高位回调 20%，下跌动能衰减，短线陷入 3000 附近震荡走势。 

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：政策强基建预期仍未兑现，而原油成本端支撑减弱，沥青在累计下跌 20%后陷入震荡走势。 

短期展望：全球经济放缓的担忧加剧，多机构下调 2019 年全球原油需求增速，而美国原油库存超预期增加，进一步打压油价；

但中东地缘政治风险再起，制约油价下行空间,短线 WTI 原油陷入 50-55 美元/桶区间震荡走势，成本端影响力减弱。基本面而言，

财政部、发改委等六部委发布，支持做好专项债券发行及项目配套融资有关工作的通知，将带动基建投资继续回升，进而利好沥

青需求预期；但南方频繁降雨抑制道路施工，下游需求依旧清淡，重交沥青现货价格稳中略有调整，库存压力高企，疲弱现状制

约沥青反弹空间；需求出现实质好转前，沥青难现趋势反弹行情。 

2.操作建议 

稳健投资者观望为宜，激进投资者 2900-3000 区间可轻仓试多。 

3.止盈止损 

激进多单 2850 止损。 
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