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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 

11 日 

4月 

18 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1905 收盘价 480.10 472.60 -7.50 -1.56% 

布伦特原油活跃合约收盘价 70.98 72.01 +1.03 +1.45% 

WTI原油活跃合约收盘价 63.79 64.06 +0.27 +0.42% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 70.74 71.24 +0.50 +0.71% 

BU1906 收盘价 3472 3420 -52 -1.50% 

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）美国与中国经济数据好于预期，提振市场风险偏好 

美国 3 月零售销售创一年半来最大增幅，高于所有经济学家的预测，这份数据可能意味

着二季度美国公布的经济数据大概率向好，另外，上周美国初请失业金人数降至半个世纪以

来最低水平，这些数据证伪美国经济看衰。此外，中国一季度经济同比增长 6.4%，超过进一

步放缓的预期，且市场预期中美贸易谈判或即将达成协议，提振市场风险偏好。 

（2）4 月伊朗原油出口降至年内新低，迫于美国制裁委内瑞拉供应料将继续下滑 

据油轮数据和业内消息人士表示，伊朗 4 月原油日出口已跌至今年以来最低，表面在美

国政府预计下月进一步限制伊朗原油出口之前，买家正在减少购买。数据显示，1-16 日伊朗

原油日出口量平均低于 100 万桶，低于 3 月预估的至少 110万桶。另据路透消息，迫于压力，

西班牙石油公司 Repsol 暂停与委内瑞拉国家石油公司 PDVSA 之间的交换协议，其两艘油轮已

在委内瑞拉抛锚数日。 

（3）有迹象显示俄罗斯可能退出减产 

上周末塔斯社引述俄罗斯财政部长报导称，俄罗斯和 OPEC 可能决定提高产量，以与美国

争夺市场份额，但这可能将油价推低至每桶 40 美元。本周二俄罗斯天然气工业公司的一位官

员表示，预计 OPEC 及其盟友签署的全球石油协议将于今年上半年结束。不过周三俄罗斯能源

部长诺万克周三表示，现在谈论减产选项还为时过早。据市场消息，俄罗斯 4 月份据悉较 2018

年 10 月份减产 15 万桶/日。预计沙特计划在 5 月提振石油产量回升至 1000 万桶/日上方。 

（4）美国石油活跃钻机数三周来受此下滑， 
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本周美国能源企业减少石油活跃钻机数，为三周来首次，因页岩油产量增长预估持续下滑。贝克休斯数据显示，截至 4月 18

日当周，美国石油活跃钻井数减少 8 座至 825 座，略高于去年同期的 820 座，石油和天然气活跃钻井总数减少 10 座至 1012。过去

四个月美国活跃钻机数量下滑，因油价去年四季度下滑导致很多独立页岩油公司削减支出。不过 EIA 周一公布的月度钻井生产率

报告显示，美国 5 月七大页岩油产出预计将增加约 8 万桶/日至创记录的 846 万桶/日。 

（5）EIA 周报：上周美国原油库存意外下滑，因进口减少 

EIA 库存报告显示，美国上周原油库存意外下滑，因进口减少，而汽油和馏分油库存降幅低于预期。截止 4 月 12 日当周，原

油库存下滑 140 万桶，分析师预期为增加 170 万桶；上周美国原油净进口量下滑 65.9 万桶/日。当周炼厂产能利用率小升 0.2 个

百分点至 87.7%，但炼厂原油加工量下滑 2.2 万桶/日。截止 4 月 12 日当周，美国汽油库存下滑 120 万桶，低于分析师预估的减少

210 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存下降 36.2 万桶，亦不及分析师预期减少 84.6 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。南方地区受阴雨天气因素影响，整体需求一般，本周沥青厂家库存与社会库存继续增加，据隆众资讯对

25 家厂家库存样本数据分析，截止 4 月 18 日，沥青厂家库存 62.18 万吨，环比增加 8%。；此外，通过对 33 家样本数据分析，截

止 4 月 18 日，沥青社会库存 81.98 万吨，环比增加 1.8%。终端需求回暖不明显，沥青库存并无去库动作，基本面制约期价反弹

动能。 

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 

3.小结 

在 OPEC 减产、地缘供应担忧及美国活跃钻机数下降和原油库存减少的提振下，原油价格维持高位运行，成本支撑较强；但终

端需求回暖不明显，库存压力增加，制约沥青反弹空间；上有压力，下有支撑，短线沥青陷入高位震荡走势。  
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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。 

本周沥青横盘窄幅震荡，主力合约 BU1906 全周整体维持在 3400-3500 区间震荡走势，截止 4 月 19 日以 1.28%的周涨幅报收于

3490 元/吨，全周持仓量减少 6.0 万手至 53.4 万手，成交量减少 17.8 万手至 239.5 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，短线陷入 64 美元/桶附近横盘震荡，若

有效突破 65 美元/桶压力，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；目前期价在布林中轨附近暂获支撑，短线或陷入

3400-3570 区间震荡走势。 

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：在 OPEC 减产、地缘供应担忧及美国活跃钻机数下降和原油库存减少的提振下，原油价格维持高位运行，成本支撑

较强；但终端需求回暖不明显，库存压力增加，制约沥青反弹空间；上有压力，下有支撑，短线沥青陷入 3400-3570 走势。  

2.操作建议 

3400-3570 区间操作。 

3.止盈止损 

区间上下沿止盈止损。 
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