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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

受中美贸易战担忧再起，五一后内外盘原油高位调整，国内原油相对抗跌；成本端支撑

减弱，沥青期货弱势调整，下游需求清淡，现货价格维持平稳。 

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 

30 日 

5 月 

10 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1906 收盘价 487.60 481.70 -5.9 -1.21% 

布伦特原油活跃合约收盘价 71.66 70.32 -1.34 -1.87% 

WTI 原油活跃合约收盘价 63.47 61.60 -1.87 -2.95% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 71.73 69.25 -2.48 -3.46% 

BU1912 收盘价 3634 3486 -148 -4.07% 

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）中美贸易关系再生变，抑制大宗商品风险偏好 

5 月 9 日，国务院副总理刘鹤抵达华盛顿，将于美方举行第十一轮高级别经贸磋商。中方

认为，加征关税不是解决问题的办法，对中美双方不利，对世界也不利。中美贸易谈判的不

确定性持续抑制风险偏好，谈判结果最早将于今晚出炉，任何有关谈判进展的消息都将扰动

市场情绪。 

（2）美国加大对伊朗制裁，OPEC 方面尚无明确恢复生产表态 

5 月 2 日，美国不再给予部分国家和地区进口伊朗石油的制裁豁免，全面禁止伊朗石油出

口。美国能源情报集团 Energy Intelligence 称，有迹象显示，伊朗原油传统买家 5 月并没

下订单，因此伊朗 5 月原油出口量可能跌至 50 万桶/日以下。但美国能源部长佩里称，沙特

将增产来弥补伊朗制裁造成的缺口。据熟悉沙特计划的消息人士，沙特沙特计划满足所有消

费国需求，OPEC+承诺如有需要增加供应。目前来看，沙特方面尚无明确表态。 

（3）EIA 月报：上调 2019 年美国原油产量增速 

 EIA 报告预计，2019 年美国原油需求将增加 25 万桶/日，此前为 36 万桶/日；2019 年美

国原油产量将增加 149 万桶至 1245 万桶/日，此前为 143 万桶/日。EIA 将 2019 年全球原油需

求增速预期下调 2 万桶/日至 138 万桶/日。EIA 上调 2019 年 WTI 原油价格预期至 62.79 美元/

桶（此前 58.80 美元）。上调 2019 年布伦特原油价格预期至 69.64 美元/桶（此前 65.15 美元

/桶）。 
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（4）EIA 周报：上周美国原油库存调升至 2017 年 10 月以来最高，因进口增加 

EIA 库存报告显示，尽管炼厂削减产量，上周美国原油库存意外下降，因进口下滑。截止 5 月 3 日当周，原油库存减少 396 万

桶，分析师预期为增加 120 万桶；上周美国原油净进口量减少 43.2 万桶/日至 670 万桶/日。当周炼厂产能利用率下降 0.3 个百分

点，炼厂原油加工量减少 4.1 万桶/日。上周美国国内原油产量减少 10 万桶至 1220 万桶/日。截止 4月 19 日当周，美国汽油库存

下滑 59.6 万桶，略高于分析师预估的减少 40 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存下降 15.9 万桶，分析师预期减少 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 

（5）需求依旧清淡，仍未有明显的去库动作  

据隆众资讯数据显示，2019 年 5 月国内沥青计划产量为 248.5 万吨，环比增加 6.3%，同比增加 5.3%。分归属来看，地炼、中

石化和中石油计划产量环比增加，中海油计划产量环比下降。下游需求清淡，库存维持偏高水平。据隆众数据显示，5 月 9 日止当

周，沥青库存率 38.95%，略高于上周的 38.28%。展望后市，随着气温不断回升，道路工程施工逐步增加，预计市场需求将陆续好

转。 

图 2. 沥青社会总库存（单位：万吨）  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 

地缘供应担忧博弈中美贸易冲突，原油陷入高位震荡反复，成本端支撑减弱。下游需求依旧清淡，仍未有明显的去库动作，

短线沥青陷入高位整理。  

二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

本周国际原油期货横盘震荡。伊朗供应担忧博弈中美贸易冲突，WTI 原油全周陷入 60-63 美元/桶震荡走势，截止 5 月 10 日

13:00 累计周涨幅 0.31%，布伦特原油主力累计周跌幅 0.17%。国内原油期货周一低开补跌，但周二至周五期价重心持续上移，全

周以 0.2%的涨幅报收于 487.7 元/桶。 

本周沥青冲高回落，主力合约 BU1912 周一大幅低开，随后窄幅反弹，周三周四重回弱势调整，周五企稳反弹，全周以 3.36%
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的周跌幅报收于 3512 元/吨。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价跌破布林中轨，短线陷入 60-63 美元/桶区间窄幅震荡。 

从沥青 1912 日 K 线图来看，期价整体依旧运行于年初以来的牛市上升通道，布伦中轨支撑有效，短线或陷入 3500 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：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，沥青指数料难突破去年四季度高点。 

短期展望：地缘供应担忧博弈中美贸易冲突，原油陷入高位震荡反复，成本端支撑减弱。下游需求依旧清淡，仍未有明显的

去库动作，短线沥青陷入高位整理。 

2.操作建议 

多单减持观望。 

3.止盈止损 

多单 3400 止损。 
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