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品种 原油：疫情好转复工在望，布油七连涨 中期展望 

原油 

上周开始，油价开始逐渐反弹。布伦特原油实现七连涨。IEA 称 1月

OPEC 产量创 2009 年以来十年的新低，288.6 万桶/日的产量较去年 12 月减

少了 71 万桶/日，减产履约率则为 143%，全球原油需求本季度将出现逾十年

来的首次下滑。而市场普遍关心的减产事宜，OPEC+当前仍然没有达成进一

步减产的一致意见，尤其是俄罗斯的态度摇摆不定令二月份即开始进一步减

产的希望落空。对于经济可能的减速，中国央行开始调低 MLF 利率。同时，

经济前景方面，国际货币基金组织(IMF)20 日发表的监测报告，全球经济继

去年明显放缓之后，预计全球经济活动将于今年适度增强，同样鼓舞了市场

情绪。市场对复工的节奏感到乐观，湖北外平均每省新增确诊不到 1人，三

分之二的省份新增确诊为零。市场还在关注主要产油国能否扩大减产。总体

而言，油价最终取决于疫情与减产共同的博弈，OPEC 减产仍存变数。 

总体而言，油价最终取决于疫情与减产共同的博弈。短期看，中东局势

的恶化，或能给油价提供支撑；更长期看，经济需求的变化会远远超过供给

的变化。油价或在剧烈波动中继续下行。 

油价将在需

求率先走弱

中巨幅波动 
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一、 行情评述 

上周开始，油价开始逐渐反弹。布伦特原油实现七连涨。IEA 称 1月 OPEC 产量创 2009

年以来十年的新低，288.6 万桶/日的产量较去年 12 月减少了 71 万桶/日，减产履约率则

为 143%，全球原油需求本季度将出现逾十年来的首次下滑。而市场普遍关心的减产事宜，

OPEC+当前仍然没有达成进一步减产的一致意见，尤其是俄罗斯的态度摇摆不定令二月份即

开始进一步减产的希望落空。对于经济可能的减速，中国央行开始调低 MLF 利率。同时，

经济前景方面，国际货币基金组织(IMF)20 日发表的监测报告，全球经济继去年明显放缓

之后，预计全球经济活动将于今年适度增强，同样鼓舞了市场情绪。市场对复工的节奏感

到乐观，湖北外平均每省新增确诊不到 1人，三分之二的省份新增确诊为零。市场还在关

注主要产油国能否扩大减产。总体而言，油价最终取决于疫情与减产共同的博弈，OPEC 减

产仍存变数。 

总体而言，油价最终取决于疫情与减产共同的博弈。短期看，中东局势的恶化，或能

给油价提供支撑；更长期看，经济需求的变化会远远超过供给的变化。油价或在剧烈波动

中继续下行。 

二、 交易数据 

原油周度数据 

    现值 前值 涨跌 涨跌幅 单位 

  SC2004 416.6 409.7 6.9 1.68% 元/桶 

原油期货结算价 
WTI 53.38 52.29 1.09 2.08% 美元/桶 

Brent 58.5 57.75 0.75 1.30% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 5.12 5.46 -0.34 -6.23% 美元/桶 

WTI2004-WTI2003 57.11 57.11 0 0.00% 美元/桶 

Brent2004-Brent2003 1.59 2.61 -1.02 -39.08% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 53.3 52.05 1.25 2.40% 美元/桶 

Brent 57.86 57.35 0.51 0.89% 美元/桶 

OPEC 一揽子 58.94 57.24 1.7 2.97% 美元/桶 

迪拜 56.99 55.7 1.29 2.32% 美元/桶 

阿曼 57.15 55.99 1.16 2.07% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX 汽油 165.06 158.33 -6.73 -4.25% 美分/加仑 

  NYMEX 取暖油 168.66 169.82 1.16 0.68% 美分/加仑 

  ICE 柴油 508.5 514.5 6 1.17% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 
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三、 行业要闻 

1、高盛表示，市场现在预计 2020 年全球原油需求将减少 50 万桶 / 日 

2、为了应对需求的疲软前景，亚洲最大炼油企业——中石化，表示其 2 月份的炼油产

能将会下降大约 60 万桶/日，较去年日均水平下调约 12%。 

3、沙特能源大臣 Abdulaziz bin Salman 周五称，媒体有关沙特考虑脱离 OPEC 的报导

是“荒谬和无稽之谈”。“我们都签署了 OPEC 宪章，并将继续以集体方式采取行动。我们

正与 OPEC和 OPEC 的所有合作伙伴不断沟通和对话”。 

4、2019 年 11 月以来，中国制造业 PMI 连续两个月扩张 

5、石油交易集团 Vitol 首席执行官 Russell Hardy 表示，由于新型冠状病毒流行，今年

第一季度石油需求将至少下降 2 亿桶。这个数字相当于同期每日 220 万桶。Hardy 表示，

Vitol 预计今年迄今因天气偏暖而导致需求减少 70 万桶/日，目前中国需求减少约 400 万桶/

日。 

6、IEA 在月度报告中表示，伊朗原油供应存在风险，主要是受到中东局势的影响。美

国对伊朗的经济制裁以及国内的抗议游行，均对该国的原油供应造成威胁。 

7、IEA 称 1 月 OPEC 产量创 2009 年以来十年的新低，288.6 万桶/日的产量较去年 12 月

减少了 71 万桶/日，减产履约率则为 143%，全球原油需求本季度将出现逾十年来的首次下

滑。 

8、特朗普政府加大施压委内瑞拉马杜罗政权，将俄罗斯石油巨头 Rosneft 旗下一家交

易经纪商列入黑名单，美国称该公司帮助委内瑞拉方面出口原油。 
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四、 相关图表 

图 1 WTI及 Brent 期价走势 

 

图 3 WTI 原油期货合约间价差 

 

图 2 成品油裂解价差 

 

图 4 Brent 原油期货合约间价差 
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图 5 原油现货价格 

 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

五、 美国原油周度数据 

1、数据显示，美国截至 2 月 14 日当周 EIA 原油库存变动实际公布增加 41.5 万桶，预

期增加 282.5 万桶，前值增加 745.9 万桶。此外，美国截至 2 月 14 日当周 EIA汽油库存实

际公布减少 197.1 万桶，预期增加 22.6 万桶，前值减少 9.5 万桶；美国截至 2 月 14 日当周

EIA精炼油库存实际公布减少 63.5 万桶，预期减少 129.8 万桶，前值减少 201.3 万桶。 

2、美国石油协会(API)公布的数据显示，美国截至 1 月 24 日当周 API 原油库存意外减

少 427 万桶，预期增加 46 万桶；汽油库存增加 327 万桶；精炼油库存减少 14.1 万桶。 

3、美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(2 月 21 日)公布数据显示，截至 2 月 21

日当周，美国石油活跃钻井数增加 1座至 679座，连续三周录得增长。去年同期为 853座。

2019 年录得 2016 年以来的首次年度降幅。 
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图 6美国原油库存情况 

 

图 8美国炼厂开工情况 

 

图 7美国原油日均产量 

 

图 9美国原油进出口情况 

 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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六、 WTI 基金持仓情况 

美国商品期货交易会员会(CFTC)公布的持仓数据显示，截止至 2 月 20 日，投机基金在

NYMEX 原油期货和期权市场持有净多单增加 15716手合约，至 378803手合约，表明投资

者看多原油的意愿升温。 

图 10WTI非商业持仓 

 

图 11 WTI 与净持仓的关系 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货  
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全国统一客服电话： 

400-700-0188 
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