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品种 观点 中期展望 

原油 

 

上周油市继续上行，涨幅较前一周有所下降。从供需情况看，上

周 OPEC 各成员国展现出了积极减产的态度。俄罗斯也加入减产队伍。

欧佩克周五公布了截至明年六月的六个月内成员国和其他主要产油国

的减产配额清单，以提振市场对该计划的信心。减产计划旨在避免

2019年出现供应过剩。但美国的增产以及累库问题尚未完全解决，或

继续拖累油价上涨。加上全球经济放缓，市场对明年全球需求预期下

降的担忧依然存在。或对冲 OPEC 减产对市场带来的影响。预计油价

或进入一个盘整期，由于宏观面美国政府停摆，欧洲经济减速，美联

储暂缓加息，经济下行压力依然存在或加大金融市场波动，油价或受

短期受宏观面因素影响波动加大。 

 

OPEC+减产

执行情况良

好，油市供

应过剩或改

善，油市平

衡价格或上

移。 

 

操作建议： 日内波段操作，谨慎做空。 

风险因素： 欧洲经济下行压力或加大，油市需求或下移。 
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一、 行情评述 

上海国际能源中心原油主力合约上周继续上涨，周五单日涨幅扩大至 3%，报收 432 元

/桶。累计周度涨幅 1.96%，成交量为 265 万手，持仓量 4.89 万手。WTI 原油期货报收 53.99

美元/桶，创两个月以来新高，本周涨 4.01%，连涨三周。Brent 原油期货报收 62.58，周涨

幅 3.47%。 

 上周油市继续回暖，从供需面看，中国召开的一季度经济工作会议将扩大财政刺激，提

振经济增长，利多原油需求。中国海关数据显示，中国 2018 年原油进口同比增长 10.1%，

至 4.62 亿吨；成品油进口同比增长 13%，至 3350 万吨。中国需求的增长有助于稳固全球总

需求的预期。此外，俄罗斯也表态有望在 4 月之前实现 OPEC+减产目标，并且可能会加速

消减原油产量。需求的巩固和俄罗斯的加速减产预期提振油价继续上扬。但是，上周 EIA

报告上调 2019 年美国石油产出预期 114 万桶/日，至产出 1207 万桶/日。最新美国原油产量

继续保持增长至 1190 万桶/日。美国交割库库欣地区库存在连续七周录得上涨后本周录得下

滑。但汽油和精炼油库存大幅增长，墨西哥湾的汽油库存数据更是创记录新高。美国的累库

问题并未改善。另外 OPEC 月报显示 2019 年非 OPEC 产油国产油量将继续增加，全求原油

需求增速下降。产量的增加，累库问题和全球原油增速下降或继续拖累油价的上涨幅度。宏

观面美联储已表态或暂缓加息。美国政府停摆或继续影响金融市场稳定，抑制美国经济增速。

欧洲经济或因德国工业增速放缓和英国脱欧问题拖累继续放缓。总体来看 OPEC 减产对油

价有提振作用，油市平衡或上移。但全球需求放缓及美国的产量持续增加将继续抑制油价涨

势，油价走势胶着波动加大或仍将持续。 
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二、 交易数据 

原油周度数据 

    现值 前值 涨跌 涨跌幅 单位 

  SC1903 424.8 419.7 5.1 1.22% 元/桶 

原油期货结算价 
WTI 53.8 52.11 1.69 3.24% 美元/桶 

Brent 62.7 60.64 2.06 3.40% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 8.9 8.53 0.37 4.34% 美元/桶 

WTI1902-WTI1903 -0.24 -0.32 0.08 -25.00% 美元/桶 

Brent1903-Brent1904 0.11 -0.15 0.26 -173.33% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 53.8 50.51 3.29 6.51% 美元/桶 

Brent 62.07 58.47 3.6 6.16% 美元/桶 

OPEC 一揽子 59.63 58.39 1.24 2.12% 美元/桶 

迪拜 60.68 58.97 1.71 2.90% 美元/桶 

阿曼 60.99 59.33 1.66 2.80% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX 汽油 145.28 140.07 -5.21 -3.72% 美分/加仑 

  NYMEX 取暖油 191.6 187.97 -3.63 -1.93% 美分/加仑 

  ICE 柴油 575 569.25 -5.75 -1.01% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1. 海关总署：中国 12 月原油进口 4378 万吨，11 月为 4287 万吨；中国 12 月天然气进口 

923.3 万吨，11 月为 915 万吨。 

2. 据中国证券网报道，业内机构透露，1 月 15 日 0 点起国内将上调汽柴油限价，每吨汽 

油、柴油均上调 105 元，折合每升 89 号汽油 0.08 元、92 号汽油 0.09 元、95 号汽油 0.09 元、

0 号柴油 0.09 元。此次调价是 2019 年第一次上调。再下一轮调价窗口将在 2019 年 1 月 28

日 24 时开启。 

3. 华尔街日报：美国考虑对委内瑞拉实施更严格的石油制裁。 

4. 委内瑞拉总统马杜罗：到 2025 年之前，委内瑞拉产油量将达到 500 万桶/日。 

5. 科威特石油部：科威特 AL-ZOUR 炼油厂预计将在 2020 年第四季度投产，炼油能力将 

为 61.5 万桶/日。 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=452535945&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=452535945&fav=1
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6. 欧佩克秘书长：欧佩克+计划将在 4 月 17-18 日进行部长级会议。 

7. EIA 短期能源展望报告：将 2019 年全球原油需求增速预期上调 2 万桶/日至 154 万桶/ 

日；预计 2020 年将增长 153 万桶/日，至 10307 万桶/日的水平；上调 2019 年美国石油产出

预期 114 万桶/日，至产出 1207 万桶/日。 

8. 美国能源信息署（EIA）：维持 2019 年 WTI 原油价格预期在 54.19 美元/桶不变；下调 

2019 年布伦特原油价格预期至 60.52 美元/桶，之前料为 61.00 美元/桶；预计 2020 年布伦特

原油价格为 64.76 美元/桶。 

9. 阿曼石油部长：欧佩克与包括俄罗斯和阿曼在内的合作伙伴达成的协议可以将油价维持 

在每桶 60 美元，预计油价今年将交投于 60-70 美元/桶。 

10. 美国石油协会（API）发布的原油库存周报显示，美国 1 月 11 日当周 API 原油库存减 

少 56 万桶，前值减少 612.7 万桶；当周 API 库欣地区原油库存减少 79.6 万桶，前值增加 33.1

万桶；当周 API 汽油库存增加 599.1 万桶，前值增加 550 万桶；当周 API 精炼油库存增加

321.4 万桶，前值增加 1020 万桶。 

11. 挪威石油管理局（NPD）在上周发布的年度报告中称，去年该国石油日产量下降至 149 

万桶，比 2017 年的 159 万桶减少 6.3%。该机构预估显示，2019 年挪威石油产量料将比去

年再减少 4.7%，达到 142 万桶的 30 年低位。 

12. 中国石油天然气集团研究报告预测，中国 2019 年表观石油需求料将较上年同期增 6.9% 

至 6.68 亿吨，原油净进口料同比增加 9.8%至 6.943 亿吨。其中中国 2019 年汽油需求同比增

加 3.6%至 1.319 亿吨，柴油需求料同比下滑 1.1%至 1.58 亿吨，燃油需求料同比增长 1.9%

至 3.302 亿吨，天然气消费量料同比增长 11.4%至 3080 亿立方米。中国 2019 年预计将新增

精炼产能 3200 万吨，私营炼厂石油精炼产能料占总精炼产能的 27%。 

13. 高盛：2019-2020 年布油价格预期在 60 美元/桶-65 美元/桶。 

14. 上期能源通知称，自 1 月 23 日（周三）起，SC1902 合约的涨跌停板幅度由 8%调整为 

10%。 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=452808921&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=452808921&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=452910136&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=452955525&fav=1
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15. 国际文传电讯社报道，俄罗斯在 2019 年 1 月前 15 日减少石油产量 6 万桶/日。 

16. 国际文传电讯社报道，俄罗斯能源部长诺瓦克表示，计划在达沃斯论坛期间会见沙特石 

油大臣法利赫。 

17. 欧佩克秘书长巴尔金都：油市尚未走出困境，但对 2019 年健康需求持乐观态度；减产 

的主要目的是确保避免库存增长高于 5 年均值。 

18. 欧佩克月报：欧佩克 2018 年 12 月原油产量下降 75.1 万桶至 3158 万桶/日，创近 2 年来 

最大降幅；维持 2019 年全球原油需求增速为 129 万桶/日。2018 年 12 月沙特原油产量减少

46.8 万桶/日；伊拉克原油产量为 471.4 万桶/日，此前为 463.1 万桶/日；伊朗原油产量为 276.9

万桶/日，此前为 295.4 万桶/日；利比亚原油产量为 92.8 万桶/日，环比减少 17.2 万桶/日。 

19. 据欧佩克官网：欧佩克+将在 4 月 17-18 日召开会议讨论原油政策。 

20. 俄罗斯能源部长诺瓦克：俄罗斯将试图加速削减原油产量。 

21. 能源咨询机构 Energy Aspects 近期报告称，下半年全球原油供需格局“具有建设性”， 

在此期间原油供应可能减少 110 万桶/日，即使假设欧佩克减产协议不会延长至下半年且美

国产量继续前景增长，预计石油供应仍可能减少。该机构还表示，今年以来的油价上涨主要

原因是空头回补和正 Gamma 效应。 

22. 欧佩克声明：参与减产合作声明的国家 2018 年 11 月基本履行了减产义务，减产执行率 

为 98%；欧佩克各国自愿减产 81.2 万桶/日，1 月 1 日起生效，其中沙特减产 32.2 万桶/日；

下次欧佩克与非欧佩克产油国部长级监督委员会会议将于 3 月 18 日在阿塞拜疆首都巴库举

行。 

23. IEA 月报：2019 年非欧佩克原油产出增速将下滑至 160 万桶/日； 2019 年全球原油需

求增速预期维持稳定，仍为 140 万桶/日；2018 年 12 月欧佩克原油产出环比下降 59 万

桶/日至 3239 万桶/日。预计石油需求增速将暂时不受经济放缓的影响；俄罗斯 2018 年

12 月提高石油产量至历史高位，接近 1150 万桶/日；美国将强化其头号石油生产国的地

位，到 2019 年中期，美国的原油产量可能会超过沙特阿拉伯或俄罗斯。 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=453183457&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=453162014&fav=1
http://m.cngold.org/home/dy313.html
http://m.cngold.org/energy/lm423/
http://m.cngold.org/home/dy313.html
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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 

美国 1 月 11 日当周 EIA 原油库存-268.3 万桶，预期-250 万桶，前值-168 万桶。美国 1 

月 11 日当周 EIA 库欣地区原油库存-74.3 万桶，连续 7 周录得增长后本周录得下滑，前值+33

万桶。汽油库存+750.3 万桶，预期+300 万桶，前值+806.6 万桶，精炼油库存+296.7 万桶，

预期+135 万桶，前值+1061.1 万桶。精炼厂设备利用率-1.5%，预期-0.6%，前值-1.1%。炼

厂开工率为 94.6%。 

美国油服贝克休斯周报：美国 1 月 18 日当周石油钻井数下降 21 台，至 852 台，创 2016

年 2 月以来最大周降幅 

 

 

40

45

50

55

60

65

70

75

80

85

90

2
0

1
7

/0
6

/2
2

2
0

1
7

/0
7

/2
2

2
0

1
7

/0
8

/2
2

2
0

1
7

/0
9

/2
2

2
0

1
7

/1
0

/2
2

2
0

1
7

/1
1

/2
2

2
0

1
7

/1
2

/2
2

2
0

1
8

/0
1

/2
2

2
0

1
8

/0
2

/2
2

2
0

1
8

/0
3

/2
2

2
0

1
8

/0
4

/2
2

2
0

1
8

/0
5

/2
2

2
0

1
8

/0
6

/2
2

2
0

1
8

/0
7

/2
2

2
0

1
8

/0
8

/2
2

2
0

1
8

/0
9

/2
2

2
0

1
8

/1
0

/2
2

2
0

1
8

/1
1

/2
2

2
0

1
8

/1
2

/2
2

阿曼 卡塔尔海上

上扎库姆 迪拜

马西拉 巴士拉至亚洲

大庆

美元/桶
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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 12 月 18 日，投机基金

在 NYMEX 原油期货和期权市场持有净多单为 309608 手，其中，多单持仓为 502715 手，

空单持仓为 193107 手。由于美囯政府停摆 CFTC 持仓数据自 12 月 18 日后暂停发布。 

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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