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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 

18 日 

7月 

25 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1909 收盘价 437.00 440.6 +3.6 +0.82% 

布伦特原油活跃合约收盘价 62.59 62.95 +0.36 +0.58% 

WTI原油活跃合约收盘价 55.77 55.91 +0.14 +0.25% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 62.16 63.21 +1.05 +1.69% 

BU1912 收盘价 3276 3340 +64 +1.95% 

山东地区重交沥青主流价 3450 3450 0 0% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）欧美悲观 PMI 数据加重经济放缓担忧，关注中美新一轮高级别经贸磋商进展 

欧元区 7 月制造业 PMI 降至 46.4（前值 47.8），连续 6 个月低于扩张区间，德国 7 月制

造业 PMI 跌至 43.1，创 2012年 8 月以来新低，数据表明欧元区经济仍在加速下滑。美国 7

月 Markit 制造业 PMI 降至 50（前值 50.6），连续 6 个月下滑，创 2009年 9 月以来新低，暗

示美国三季度经济将继续放缓。欧元区与美国两大经济体制造业 PMI 数据悲观，加剧市场对

全球经济放缓的担忧，给大宗商品市场带来较大的压制作用。不过，中美重启新一轮高级别

经贸磋商，或一定程度提振市场风险偏好。中国商务部新闻发言人高峰周四下午在例行发布

会透露，为落实两国元首大坂会晤达成的共识，中美双方牵头人将于 7 月 30-31 日在中国上

海见面，在平等和相互尊重的基础上举行第十二轮中美经贸高级别磋商。 

（2）霍尔木兹海峡原油供应中断的担忧不减  

美国军方周二表示，一艘美国海军船舰上周在霍尔木兹海峡对第二架伊朗无人机采取了

防御行动，不过并没有看到这架无人机落入海中。伊朗总统鲁哈尼 24 日在内阁会议上发言称，

伊朗不会允许任何外国势力干扰波斯湾霍尔木兹海峡的安全；针对于美国重回谈判桌的回应，

鲁哈尼称伊朗已全面做好展开一场公平公正的谈判的准备。英国国防部表示，皇家海军将保

护航经霍尔木兹海峡、悬挂英国国旗的船只，以维护航行自由。  

（3）市场分歧较大，各投行对原油看法不一 

瑞银预计国际油价将攀升至 70-75 美元/桶，若中东局势恶化，国际油价或飙升至 90 美

元/桶水平，预计伊朗第二季度原油出口量将降至 50 万桶/日。花旗预计 WTI 原油 3 季度均价

为 64 美元/桶，4 季度为 68 美元/桶，预计 2019 年布兰特原油均价为 72 美元/桶。而高盛则 
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不那么乐观，预计 3 季度布兰特原油均价在 66 美元/桶；预计 2019 年原油需求同比增幅 127.5 万桶/日，低于年初预计。 

（4）EIA 周报：上周美国原油库存大减近 1100 万桶 

EIA 数据显示，上周美国原油库存大幅减少。数据显示，7 月 19 日当周，美国原油库存骤降 1080 万桶，远超市场预期的减少

400 万桶。受飓风“巴里”造成的离岸设施关闭影响，当周炼厂产能利用率下滑 1.3 个百分点，炼厂原油加工量下降 23.3 万桶/

日,原油产量减少 70 万桶/日至 1130 万桶/日。上周美国原油净进口量下滑 56.2 万桶/日。截止 7 月 19 日当周，美国汽油库存减

少 22.6 万桶，低于分析师预估的减少 73 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存增加 61.3 万桶，分析师预期增加 49.9 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 

（5）南方需求缓慢回升，厂家库存连续第五周下滑 

本周炼厂开工率小幅回升。截止 7 月 25 日，国内石油沥青装置开工率 40.1%，环比上周回升 0.6 个百分点。本周北方地区刚

性需求维稳，南方地区降雨天气减少，需求较之前回升，本沥青厂家库存连续第五周下滑，隆众数据显示，截止 7 月 25日，国内

沥青库存 37.1%，较前一周下降 2.1 个百分点。 

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 

一方面，美伊关系并无缓解迹象，中东紧张局势支撑原油市场；另一方面，疲弱经济数据使得市场对于原油需求放缓的忧虑

重燃；多空博弈下，短线 WTI 原油陷入 56 美元/桶颈线附近震荡走势。基本面而言，炼厂开工率维持低位，南方雨季进入尾声，

终端道路施工将逐渐启动，需求端支撑转强。 
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二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

本周内外盘原油期货冲高回落，振幅收窄。中东紧张局势提振下， WTI 原油周一周二震荡反弹，但疲弱经济数据使得需求放

缓担忧重燃，周三原油弱势走低，截止周五 16：30，WTI 原油主力累涨幅 0.50%，布伦特原油累计跌幅 0.40%。国内原油期货走势

相对偏强，主力合约 SC1908 重心缓慢上移，全周以 2.97%的跌幅报收于 444.2 元/桶。 

需求支撑转强，本周沥青期货重心上移。主力合约 BU1912 周一至周三持续走强，最高一度上探至 3394 元/吨，周四在原油大

跌的拖累下，沥青弱势调整，但周五收回跌幅，全周以 2.92%的跌幅报收于 3386 元/吨，总持仓量增加 6.44 万手至 52.2万手，成

交量减少 63.2 万手至 432.5 万手。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，本周期价陷入横盘窄幅震荡走势，颈线 56 美元/桶附近暂获支撑，短线面临方向选择。 

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：一方面，美伊关系并无缓解迹象，中东紧张局势支撑原油市场；另一方面，疲弱经济数据使得市场对于原油需求

放缓的忧虑重燃；多空博弈下，短线 WTI 原油陷入 56 美元/桶颈线附近震荡走势。基本面而言，炼厂开工率维持低位，南方雨季

进入尾声，终端道路施工将逐渐启动，需求端支撑转强，短线沥青震荡反弹思路对待。 

2.操作建议 

中线多单持有，有效突破 3400加持多单。 

3.止盈止损 

多单 3250 止损。 
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