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品种 观点 中期展望 

原油 

春节假期后油价呈现上涨走势，一方面，因 OPEC 及其俄罗斯为

首的盟友上月开始自愿减产以来，供应趋紧；美国对委内瑞拉和伊朗

的原油制裁也限制了石油供应，利比亚的内乱也导致石油产量下降。

另一方面，沙特离岸油田停产，提升了市场对供应趋紧的预期；同时，

周中中美贸易谈判取得进展，也进一步强化了对需求的信心。近日市

场聚焦中美贸易谈判，据新华社报道，中美双方在北京的贸易磋商中

就主要问题达成原则共识。双方本周还将在华盛顿见面，希望再接再

厉，推动达成互利双赢的协议。受国际贸易局势的乐观预期支撑，美

股、油价均大涨。整体来看，近日在宏观及基本面均改善的情况下，

油价会延续震荡偏强走势。 

油价将在

OPEC+减产

及美国原油

产量增加中
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一、 行情评述 

春节假期后油价呈现上涨走势，一方面，因 OPEC 及其俄罗斯为首的盟友上月开始自

愿减产以来，供应趋紧；美国对委内瑞拉和伊朗的原油制裁也限制了石油供应，利比亚的内

乱也导致石油产量下降。另一方面，沙特离岸油田停产，提升了市场对供应趋紧的预期；同

时，周中中美贸易谈判取得进展，也进一步强化了对需求的信心。OPEC1 月份原油日产量

下降 79.7 万桶/日至 3080 万桶/日，其中沙特 1 月原油产出减少 35 万桶/日，至 1021.3 万桶/

日，同时表示计划 3 月生产原油约 980 万桶/日，较减产协议还要低逾 50 万桶。此外，有消

息称，沙特离岸油田 Safaniya 两周前部分关闭，日产量超过 100 万桶，也令市场对未来的供

给收紧预期显著升温，给油价提供了强劲的上涨动能。美国方面，原油日均产量连续第五周

稳定在 1190 万桶，暂未出现进一步增长，不过原油及成品油库存继续出现回升，限制了油

价涨幅。近日市场聚焦中美贸易谈判，据新华社报道，中美双方在北京的贸易磋商中就主要

问题达成原则共识。双方本周还将在华盛顿见面，希望再接再厉，推动达成互利双赢的协议。

受国际贸易局势的乐观预期支撑，美股、油价均大涨。整体来看，近日在宏观及基本面均改

善的情况下，油价会延续震荡偏强走势。 

二、 交易数据 

原油周度数据 

    现值 前值 涨跌 涨跌幅 单位 

  SC1903 440.5 427.9 12.6 2.94% 元/桶 

原油期货结算价 

WTI 55.59 53.1 2.49 4.69% 美元/桶 

Brent 66.25 62.42 3.83 6.14% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 10.66 9.32 1.34 14.38% 美元/桶 

WTI1903-WTI1904 -0.39 -0.37 -0.02 5.41% 美元/桶 

Brent1904-Brent1905 0.03 0.07 -0.04 -57.14% 美元/桶 

原油现货价格 WTI 55.59 52.41 3.18 6.07% 美元/桶 
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Brent 66.01 61.46 4.55 7.40% 美元/桶 

OPEC 一揽子 64.28 61.4 2.88 4.69% 美元/桶 

迪拜 64.64 61.93 2.71 4.38% 美元/桶 

阿曼 65.03 62.25 2.78 4.47% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX 汽油 157.29 144.64 -12.65 -8.75% 美分/加仑 

  NYMEX 取暖油 202.03 190.85 -11.18 -5.86% 美分/加仑 

  ICE 柴油 615.5 580 -35.5 -6.12% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、海关数据显示，1 月份中国原油进口量 4260 万吨，相当于每天进口超 1000 万桶，

比去年同期增加 4.8%，因炼油厂在农历春节之前增加了库存。1 月份中国天然气进口量 981

万吨，为历史最高水平。 

2、2 月 14 日 24 时，新一轮成品油调价窗口将再次开启，根据国家发改委消息，汽油

每吨上调 50 元、柴油每吨上调 50 元。折合每升 89#汽油 0.04 元、92#汽油上调 0.04 元、95#

汽油上调 0.04 元、0#柴油上调 0.04 元，至此，我国成品油开年已出现“三连涨”。按一般

家用汽车油箱 50L 容量估测，加满一箱 92 号汽油将多花 2 元。 

3、美国石油协会（API）：美国 1 月石油产量同比增长 19%，至 1190 万桶/日，创历史

新高，得益于需求增加。 

4、EIA 数据显示，美国进口委内瑞拉原油数量急剧下降，截止 2 月 8 日的一周，美国

进口委内瑞拉原油日均 11.7 万桶，比前周减少了 22.8 万桶；进口加拿大原油日均 319 万桶，

减少 51.1 万桶；进口沙特阿拉伯原油日均 41.5 万桶，减少 19.5 万桶。 

5、美国商品期货委员会继续补充持仓数据。截止 1 月 15 日当周，投机商在纽约商品交

易所和伦敦洲际交易所美国轻质原油和布伦特原油期货和期权持有的净多头总计 284161 手，

比前一周增加 40865 手；相当于增加 4086.5 万桶原油。 
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6、IEA 月报显示，1 月份 OPEC 国家的减产执行率为 86%，而非 OPEC 国家仅为 25%。

上调了非 OPEC 国家的产量增速，从此前的 160 万桶/日上调至 180 万桶/日。将 2019 年对

OPEC 原油需求的预估下调至 3070 万桶/日，之前预估为 3160 万桶/日；12 月经合组织商业

原油库存环比下降 560 万桶至 28.58 亿桶。OPEC+1 月全球原油供应下降 140 万桶/日，原油

市场仍在消化 2018 年下半年累积的产量过剩。 

7、2 月 13 日，俄罗斯能源部公布的数据显示，该国 2 月 1 日-12 日平均原油产量为 1134

万桶/日，较 10 月水平减少 7 万桶/日。这样看来，该国 2 月份的减产速度和 1 月份相当。

不过，诺瓦克表示，俄罗斯正在尽最大努力，尽快达到减产目标水平。 

8、OPEC1 月份原油日产量下降 79.7 万桶/日，至 3080 万桶/日。根据的计算，这相当

于 86%的减产承诺得到了遵守。据二手资料显示，沙特 1 月原油产出减少 35 万桶/日，至

1021.3 万桶/日，且沙特称 3 月产量将较其承诺的水平还要低 50 万桶/日。 

下调了对 2019 年经济增长的预测，并表示因美国页岩油供应增加，预计对 OPEC 原油

的需求下降，预计 OPEC 原油的需求量平均为 3059 万桶/日，比上个月预测的少 24 万桶/日。 

OECD 原油库存 12 月下降 1080 万桶。 

9、API 公布的数据显示，美国截至 2 月 8 日当周 API 原油库存意外减少 99.8 万桶，预

期增加 240 万桶；汽油库存增加 74.6 万桶；精炼油库存减少 248.1 万桶。上周原油进口减少

110 万桶/日至 660 万桶/日。 

10、俄罗斯能源部长 Novak 表示，俄罗斯 2 月产油将比 2018 年 10 月份降低 9-10 万桶/

日。 

11、EIA 公布月度短期能源展望报告，上调 2019 年 WTI 原油价格预期至 54.79 美元/

桶(此前料为 54.19 美元/桶)，下调 2020 年 WTI 原油价格预期至 58.00 美元/桶(此前料为 60.76

美元/桶)。下调 2019 年布伦特原油价格预期至 61.03 美元/桶(此前料为 60.52 美元/桶)，下调

2020 年布伦特原油价格预期至 62.00 美元/桶(此前料为 64.76 美元/桶)。 

EIA 预计今年美国原油日产量将上升 145 万桶，明年再上升 79 万桶，令明年日产量达
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到 1320 万桶。将 2019 年全球石油需求增长预估下调 5 万桶/日，至 149 万桶/日。 

12、花旗集团全球商品研究主管 Ed Morse 表示，由于全球供应短缺并且需求增加，油

价应该上涨才对。供应中断已经导致市场上约 100 万桶/天的石油供应损失，其中最大的减

少量与美国制裁后的委内瑞拉相关。在需求方面，冬季极地涡旋导致北美和欧洲第一季度石

油需求高于预期。 

13、委内瑞拉举行大规模军事演习，马杜罗：不接受任何人的威胁或干涉。 

14、2 月 10 日发生火灾后，美国位于伊利诺伊州伍德河的菲利普斯 66 号炼油厂关闭了

一处原油蒸馏装置(CDU)。该装置日均处理原油 120000 桶。 

15、标准普尔普氏全球集团调查显示，1 月份欧佩克原油日产量 3086 万桶，为 2015 年

3 月份以来最低水平，比 2018 年 12 月份原油日产量减少 97 万桶，为 2016 年 12 月份以来

最大的单月降幅，主要是沙特阿拉伯产量进一步减少。1 月份沙特阿拉伯原油日产量 1021

万桶，比该国新一轮减产协议承诺的原油日产量 1031.1 万桶低 10 万桶，为 2018 年 5 月份

以来最低日产量。根据普氏调查数据，1 月份沙特阿拉伯原油出口量日均 720 万桶，比去年

12 月份日均减少 50 万桶。 

未参加减产协议的利比亚、伊朗和委内瑞拉原油日产量进一步下降。1 月份利比亚原油

日产量 85 万桶，比 2018 年 12 月份原油日产量 12 万桶。伊朗受到美国制裁，1 月份原油日

产量 272 万桶，比 2018 年 12 月份原油日产量进一步减少 8 万桶。1 月份委内瑞拉原油日产

量 116 万桶，比 2018 年 12 月份原油日产量减少 1 万桶。 

16、欧佩克秘书长巴尔金都：欧佩克不会操控油价；正密切关注美国国会有关“NOPEC”

立法计划的进展。 

17、委内瑞拉油长：在印度销售的原油量超 30 万桶/日，考虑将对印度原油供应加倍；

目标是达到油市平衡，对油价没有目标水平；委内瑞拉不存在汽油短缺。 

18、伊拉克石油部官员：2 月初以来，伊拉克原油出口量已达到 363 万桶/日；预计 2

月伊拉克原油出口量将为 355 万桶/日，符合欧佩克协定。 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=454814092&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=454816479&fav=1
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19、英国石油公司：有望在 2021 年实现 90 万桶/日的石油生产能力。 

20、伊朗将 3 月轻质原油官方售价设定为升水 40 美分/桶。 

21、美银美林：预计在 2019 年-2024 年期间，因减产、制裁及投资不足等原因，欧佩

克国家石油产量将减少。 

22 美国能源信息署在 3 月份《短缺能源展望》中上调对美国今明两年的石油产量预期，

预计 2020 年美国原油日均产量 1320 万桶，高于上个月报告预计的 1290 万桶。这意味着，

尽管美国油价徘徊在每桶 50-60 美元区间低端附近，但是二叠纪盆地等页岩油产区的美国生

产商将继续扩大产量。美国能源信息署预计 2019 年美国原油日均产量为 1240 万桶，而上个

月预期为 1210 万桶。 

23、沙特 Safaniya 离岸油田的部分关闭发生在大约两周前。Safaniya 是全球最大的离岸

油田，日产量超过 100 万桶。目前还不清楚该油田何时能恢复满负荷生产。 

24、美银美林预计，2019 年第四季度 OPEC 的供应可能比去年同期减少 250 万桶/日。 

  

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=454801832&fav=1
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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 

EIA 公布的数据显示，截止至 2月 8日当周美国除却战略储备的商业原油库存增加 363.3

万桶至 4.508 亿桶，增加 0.8%。俄克拉荷马州库欣地区原油库存减少 101.6 万桶，变化值创

2018 年 9 月 21 日当周以来新低。精炼油库存增加 118.7 万桶，变化值连续 3 周录得下滑后

本周录得增长；汽油库存增加 40.8 万桶。 

美国原油日均产量连续第五周稳定在 1190 万桶，比去年同期日均产量增加 162.9 万桶。

原油上周进口 621 万桶/日，较前一周减少 93.6 万桶/日。原油出口减少 50.6 万桶/日至 236.4

万桶/日。 

炼油厂开工率 85.9%，比前一周下降 4.8 个百分点。 

美国油服贝克休斯周报显示：美国 2 月 15 日当周石油钻井数增加 3 台至 857 台，当周

天然气钻井数下降 1 台至 194 台；总钻井数增加 2 台至 1051 台。 
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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 12 日，投机基金在

NYMEX 原油期货和期权市场持有净多单为 334859 手，其中，多单持仓为 500895 手，空单

持仓为 166036 手。 

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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