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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

疫情担忧缓解，地缘政策风险升温，本周内外盘原油震荡走强；美国制裁俄罗斯，引发

供应担忧，沥青期货大幅走强，但下游需求仍未启动，现货价格维持低迷。 

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 

14 日 

2月 21 日 

15：00 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC2004 收盘价 408.2 415.4 +7.2 +1.76% 

布伦特原油活跃合约收盘价 57.24 58.74 +1.50 +2.62% 

WTI原油活跃合约收盘价 52.25 53.40 +1.15 +2.20% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 55.26 56.95 +1.69 +3.06% 

BU2006 收盘价 2990 3088 +98 +3.28% 

山东地区重交沥青主流价 2975 3000 +25 +0.84% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）利比亚紧张局势并无缓解迹象 

利比亚总理萨拉吉周三浇熄了恢复国内和平谈判的希望，利比亚紧张局势导致港口和油

田被封锁，利比亚供应情况继续恶化，市场预期当前的冲突造成利比亚石油出口减少 100 万

桶/日。 

（2）美国制裁俄罗斯最大石油公司子公司，引发市场供应担忧 

美国政府宣布收紧对委内瑞拉的金融限制，并将俄罗斯国家石油巨头俄罗斯石油的子公

司列入黑名单。美国官员称，制裁俄罗斯石油公司交易子公司的举动只是制裁行为的第一步，

后续将会有进一步行动；任何与俄罗斯石油公司子公司有往来的人都有被制裁的风险。制裁

的主要内容涉及原油贸易往来，其中包括马瑞原油，而国内部分马瑞油原料由该公司直接或

间接供应，引发市场供应担忧。 

（3）俄罗斯：产油国同意没必要提前召开 OPEC+会议 

俄罗斯能源部长诺瓦克周四标示，全球石油生产国达成一个共识，及 OPEC+在拟于 3 月初

召开的会议之前进行会晤，已不再有意义。OPEC 一致试图说服俄罗斯进行更大幅度的石油检

查，而俄罗斯方面表示，仍在讨论其立场，并没有表示是否会支持进一步减产。目前来看，3

月初会议前，俄罗斯方面不会进一步表态，OPEC+进一步扩大减产幅度概率降低。 

（4）EIA：上周美国原油库存增幅不及预期 

EIA 周三公布数据显示，截止 2月 14 日当周，美国原油库存增加 41.4 万桶，低于分析师

预估的增加 250 万桶。当周美国炼油厂原油加工量增加 19 万桶/日，产能利用率上升 1.4 个

百分点。汽油库存减少 200 万桶，分析师预估为增加 43.5 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油 
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库存减少 63.6 万桶，分析师预估为减少 150 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 

（5）炼厂开工有所恢复，但下游复工进展缓慢，沥青库存压力仍难释放 

随着各省省内运输陆续好转，物流限制缓慢松动，市场流动性逐渐增加，炼厂开工率小幅回升；部分炼厂库存转移至社会库

存，而进口到港相对集中，本周社会库存明显增加。隆众资讯数据显示，截止 2 月 13 日，国内石油沥青装置开工率 25.9%，较前

一周四回升 1.1 个百分点；25家样本沥青厂家库存 67.85 万吨，环比下降 0.3%；33 家样本沥青社会库存为 50.07 万吨，环比增加

24%。短期来看，随着公共卫生事件的好转，市场供应或逐渐增加，但下游复工进程缓慢，库存压力仍难释放，现货市场料将维持

低迷。 

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 

一方面，利比亚紧张局势及美国制裁俄罗斯石油公司，地缘供应担忧重燃，对原油带来较强支撑；另一方面，虽然中国疫情

得到有效控制，但日本、韩国等国确诊病例增加，市场担忧疫情进一步往外扩散，进而抑制原油需求；多空博弈下，WTI原油或陷

入震荡走势，上方 55 美元/桶附近将有较强技术压力，成本端提振力度减弱。 

自身基本面而言，春节后首批地方债发行，给予市场基建投资增速回升预期，提振沥青未来需求；美国制裁俄罗斯石油公司

的子公司，或将影响马瑞原油供应稳定性，也对沥青带来较强支撑；但下游复工进程缓慢，库存压力难以释放，现货价格维持低

迷，制约期货盘面反弹空间。 

 

二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

疫情担忧有所缓解叠加地缘供应担忧重燃，本周内外盘原油震荡反弹。WTI 原油期货主力最高上冲至 54.66 美元/桶，周五期

价弱势调整，截止周五 15:00，WTI 原油主力周度上涨 2.20%，布伦特原油周度涨幅 2.62%。国内原油期货冲高回落，周五主力合

约 SC2004 报收于 415.4 元/桶，周度涨幅 1.76%。 

美国制裁俄罗斯引发供应担忧，本周沥青期货再上一程，周三周四期价大幅拉升，主力合约 BU2006 最高上探至 3126 元/吨，
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周五小幅调整，收盘以 3.28%的周涨幅报收于 3088 元/吨。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价上方 55 美元/桶关口面临较强技术压力，短线或有震荡调整。 

从沥青 2006日 K 线图来看，期价有效修复节后跳空缺口，短线反弹目标指向 3200。 

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： 

一方面，利比亚紧张局势及美国制裁俄罗斯石油公司，地缘供应担忧重燃，对原油带来较强支撑；另一方面，虽然中国疫情

得到有效控制，但日本、韩国等国确诊病例增加，市场担忧疫情进一步往外扩散，进而抑制原油需求；多空博弈下，WTI原油或陷

入震荡走势，上方 55 美元/桶附近将有较强技术压力，成本端提振力度减弱。 

自身基本面而言，春节后首批地方债发行，给予市场基建投资增速回升预期，提振沥青未来需求；美国制裁俄罗斯石油公司

的子公司，或将影响马瑞原油供应稳定性，也对沥青带来较强支撑；但下游复工进程缓慢，库存压力难以释放，现货价格维持低

迷，制约期货盘面反弹空间。强预期博弈弱现实，短线震荡不改中期上升趋势。 

2.操作建议 

中线多单持有，逢调整加持多单。 

3.止盈止损 

多单 3000 止损。 
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