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品种 观点 中期展望 

原油 

 

因对全球需求放缓的担忧重燃，美国指责 OPEC 减产系操控价格

行为，俄罗斯也对减产表现出动摇，且美国产能依然快速扩张。同时，

美元创去年 8 月上旬以来最佳单周表现，抵消了委内瑞拉国内乱局不

断发酵对于油价的利多作用，油价受挫下跌。总体而言，短期油价仍

维持弱势，市场正密切关注本周将在北京举行的中美贸易磋商，如果

取得了实质性的突破，可能会缓解市场的担忧情绪，带动油价回升。

同时，OPEC+将于 4 月 17 日至 18 日在维也纳举行会议，审议减产协

议执行情况，需持续关注。 
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一、 行情评述 

因对全球需求放缓的担忧重燃，美国指责 OPEC 减产系操控价格行为，俄罗斯也对减

产表现出动摇，且美国产能依然快速扩张。同时，美元创去年 8 月上旬以来最佳单周表现，

抵消了委内瑞拉国内乱局不断发酵对于油价的利多作用，油价受挫下跌。由于全球贸易紧张

局势和一系列国内挑战，欧盟委员会大幅削减了对欧元区经济增长的预期。而中美之间的贸

易摩擦仍然没有解决，从而削弱了全球经济前景。美国众议院一委员会批准了一项能够对

OPEC 开启反垄断诉讼的议案，一旦得到国会通过，或导致当前 OPEC 减产计划遭受打击，

进一步施压油价。EIA 数据显示，上周美国原油库存增加，且上周美国活跃钻机数三周来的

第二次增加。目前，美国原油产量约为 1190 万桶/日，比去年同期增加了 200 多万桶,沙特原

油产量已比美国低 170 万桶/日，减产空间已逼近极限。但俄罗斯石油巨头 Rosneft 负责人已

致函克宫，称莫斯科与 OPEC 达成的减产协议是一项战略威胁，暗示其希望能够结束该协

议。此外，有报道称利比亚可能会在不久之后提高产量，也推动油价走跌。不过，1 月下旬，

美国对委内瑞拉的石油工业实施制裁，这一举措将减少 30 万至 50 万桶/日的出口量，就目

前而言，制裁对国际石油市场的供给影响有限。总体而言，短期油价仍维持弱势，市场正密

切关注本周将在北京举行的中美贸易磋商，如果取得了实质性的突破，可能会缓解市场的担

忧情绪，带动油价回升。同时，OPEC+将于 4 月 17 日至 18 日在维也纳举行会议，审议减

产协议执行情况，需持续关注。 

二、 交易数据 

原油周度数据 

    现值 前值 涨跌 涨跌幅 单位 

  SC1903 430.9 427.5 3.4 0.80% 元/桶 

原油期货结算价 

WTI 52.72 53.66 -0.94 -1.75% 美元/桶 

Brent 62.1 61.98 0.12 0.19% 美元/桶 

原油期货价差 WTI-Brent 9.38 8.32 1.06 12.74% 美元/桶 
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WTI1903-WTI1904 -0.37 -0.29 -0.08 27.59% 美元/桶 

Brent1904-Brent1905 0.07 -0.04 0.11 -275.00% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 52.72 54.56 -1.84 -3.37% 美元/桶 

Brent 61.86 62.58 -0.72 -1.15% 美元/桶 

OPEC 一揽子 61.57 62.32 -0.75 -1.20% 美元/桶 

迪拜 61.52 62.94 -1.42 -2.26% 美元/桶 

阿曼 61.97 63.22 -1.25 -1.98% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX 汽油 144.64 143.69 -0.95 -0.66% 美分/加仑 

  NYMEX 取暖油 190.85 191.27 0.42 0.22% 美分/加仑 

  ICE 柴油 580 576.75 -3.25 -0.56% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、美国能源信息署数据统计，截止 1 月 25 日当周，美国从沙特阿拉伯日均进口原油

44.2 万桶，比前一周日均减少了 52.8 万桶，比去年同期减少 47.6%，比两年前同期减少 66.2

万桶。然而，过去的四周，美国从沙特阿拉伯原油进口量日均 77.6 万桶，比去年同期增加

12.8%。2018 年美国从加拿大原油进口量占美国原油进口总量的 11.9%。 

2、EIA：美国 2018 年 11 月汽油需求同比上涨 1.1%或 10 万桶/日，环比下跌 0.8%。 

3、EIA：美国 2018 年 11 月石油产出增长 34.5 万桶/日，至 1190 万桶/日；10 月份产出

上修 1.8 万桶/日，至产出 1155.5 万桶/日。 

4、IEA：预计到 2023 年，中国原油进口量将是美国的两倍。 

5、OPEC1 月原油产量较去年 12 月降 89 万桶/日至 3098 万桶/日；OPEC 成员将遵守协

议，2019 年减产执行率达 70%；沙特、阿联酋和科威特创下最大减产幅度；伊朗、利比亚

和委内瑞拉得到减产豁免，上报非主动产量下降。 
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6、俄罗斯 1 月减产原油至 1138 万桶/日。 

7、能源咨询机构 JBC：欧佩克 1 月原油产量下降 90 万桶/日至 3085 万桶/日，OPEC11

国一月减产执行率为 109%。 

8、路透社报道说，向美国销售委内瑞拉原油的交易商正在寻求在制裁期间保持原油销

售渠道，而购买委内瑞拉原油的美国公司也在寻求解决方案，比如寻求咨询是否可以利用第

三方中介机构继续进货。 

9、阿尔伯塔省表示将在 2 月份和 3 月份放宽减产限制，并称限制产量减缓原油供应过

剩的速度已经超过了预期。 

10、根据路孚特的船舶追踪数据和贸易数据，2018 年委内瑞拉原油日出口量已从 2017

年的 160 万桶降至略高于 100 万桶。在目前情况下，委内瑞拉原油日出口量将减少约 50 万

桶。 

11、利比亚国家石油公司负责人表示，武装组织仍然占据该国的 El Sharara 油田，该油

田仍然关闭。 

12、IEA 署长称，现在谈论美国制裁委内瑞拉石油出口的影响为时太早。原油市场目前

存在很多不确定性。由于美国页岩油产量增加，原油市场供应充裕。 

13、API 数据显示，美国截至 1 月 25 日当周 API 原油库存增加 209.8 万桶，预期增加

340.6 万桶；汽油库存增加 240 万桶；精炼油库存减少 200 万桶。备受市场关注的美国俄克

拉荷马州库欣地区原油库存减少 70 万桶。上周原油进口增减少 41.8 万桶/日至 760 万桶/日。 

14、最新的持仓报告显示，基金经理又一次开始在 ICE Brent 上建立看涨头寸，在过去

的 7 周中，ICE Brent 的净多头寸从 1.36 亿桶涨至 2.02 亿桶，涨幅 48%，不过，净多头的增

长更多的是受空头头寸减少影响。 

美国商品期货交易委员会（CFTC）预计将在 2 月 1 日公布截至 12 月 14 当周的交易商

持仓报告，其他被延迟的周度报告将在接下来的周二和周五公布。 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=454323443&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=454318369&fav=1
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15、委内瑞拉油长：油轮离开委内瑞拉港口之前必须先进行支付；委内瑞拉国家石油公

司将宣布石油出口方面的措施。 

16、利比亚国家石油公司：利比亚原油产量目前略低于 100 万桶/日。 

17、上海国际能源交易中心 1 月 29 日发布关于 2019 年春节期间有关工作安排，2 月 1

日晚上不进行连续交易；2 月 2 日至 2 月 3 日周末休市，2 月 4 日至 2 月 10 日休市；2 月 11

日 08:55-09:00 所有期货合约进行集合竞价，当晚进行连续交易。 

若 1 月 31 日未出现单边市，当日收盘结算时起的交易保证金比例和下一交易日起的涨

跌停板幅度调整如下：原油期货合约的交易保证金比例由 10%调整为 12%，涨跌停板幅度

由 8%调整为 10%。 

2 月 11 日交易后，自第一个未出现单边市的交易日收盘结算时起，原油期货合约的交

易保证金比例由 12%恢复为 10%，下一交易日起涨跌停板幅度由 10%恢复为 8%。关于交易

保证金和涨跌停板的其他事项按《上海国际能源交易中心风险控制管理细则》执行。 

18、根据彭博社的统计数据，2018 年 12 月伊朗原油出口量仅为 60 万桶/日左右，与 2018

年 11 月相比似乎出现了 50 万桶/日的出口骤降。但是根据机构监测的油轮出口数据，2018

年 12 月伊朗原油出口量约为 110 万桶/日左右，基本与 2018 年 11 月出口量持平，并没有出

现出口骤降。 

19、沙特能源部长称，尚未与 OPEC 其他成员讨论委内瑞拉的情况。委内瑞拉危机当

前不影响原油市场。当前不需要采取其他措施。沙特原油产量将在 2 月份降低至 1020 万桶/

日以下。向美国出口大量原油不符合沙特的利益。 

20、美国财长 Mnuchin：美国财政部采取行动，以制裁委内瑞拉国家石油公司 PDSVA。

炼油企业Citgo位于美国的资产将能够继续运作。相关的精炼厂仍可以用委内瑞拉石油运营。 

21、利比亚国家石油公司：利比亚油港关闭不会影响原油产出。市场消息：利比亚当前

石油产量据称为 92.5 万桶/日。伊拉克南部炼厂产量升至 21 万桶/日。伊拉克正在努力将南

部炼厂产量提高到 30 万桶/日。 
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22、《华尔街日报》报道，利比亚的一名将军上周控制了该国最大的沙拉拉 Sharara 油

田，这提高了该油田重新投产的可能性。 

 

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 
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五、 美国原油周度数据 

EIA 公布的数据显示，截止 2 月 1 日当周，美国原油库存增加 126.3 万桶至 4.4721 万桶，

仍高于季节性平均水平，但差距不大。俄克拉荷马州库欣原油库存增加 4.1 万桶，前值减少

14.5 万桶。精炼厂设备利用率 90.7%，前值 90.1%。 

汽油库存增加 51.30 万桶，预期值增加 106.10 万桶；精炼油库存减少 225.70 万桶，预

期值减少 172.50 万桶。 

上周原油出口增加 92.6 万桶/日至 287 万桶/日。美国的原油产量连续三周持平，维持在

1190 万桶/日的历史高位。 

美国油服贝克休斯周报：截止至 2 月 8 日当周，美国石油活跃钻井数增加 7 座至 854

座，石油和天然气活跃钻井数增加 4 座至 1049 座。 

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 
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数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

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 1 月 8 日，投机基金在

NYMEX 原油期货和期权市场持有净多单为 277211 手，其中，多单持仓为 498716 手，空单

持仓为 221505 手。 
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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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