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品种 观点 中期展望 

原油 

上周油价总体呈上行的走势，因 OPEC 继续大幅减产且美国原油增产放

缓，同时美国对于伊朗和委内瑞拉的制裁也加剧了原油供应的紧张趋势。

OPEC 月报显示，2 月原油产量减少 22.1 万桶/日至 3054.9 万桶/日，减产执行

率 105%。委内瑞拉以及伊朗问题也对油价起到支撑作用。消息人士表示，美

国寻求从 5 月开始将伊朗石油出口量减少约 20%至 100 万桶/日以下。而委内

瑞拉前周末遭遇了大规模的停电，导致该国的原油出口存在进一步下降的空

间。周初，EIA 月报下调了美国原油产量预期。另外，周中 EIA 数据显示上

周原油库存意外下降且日均产量也出现小幅下滑，暗示供应趋紧有抬头的迹

象，这都是推动油价持续走高的关键因素。不过，市场对全球经济的新担忧

打压油价。特朗普上周四表示，美国在与中国的贸易谈判中做得很好，但他

不能说是否会达成最终协议。此外，美国一直致力于推动 NOPEC 法案，这也

令多头获利离场，限制油价涨幅。整体来看，基本面多空交织，谨慎做多。 
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一、 行情评述 

上周油价总体呈上行的走势，因 OPEC 继续大幅减产且美国原油增产放缓，同时美国

对于伊朗和委内瑞拉的制裁也加剧了原油供应的紧张趋势。OPEC 月报显示，2 月原油产量

减少 22.1 万桶/日至 3054.9 万桶/日，减产执行率 105%，其中沙特产出减少 8.6 万桶/日，至

1008.7 万桶/日。且从目前来看，OPEC+产油国延长减产的概率较大。委内瑞拉以及伊朗问

题也对油价起到支撑作用。消息人士表示，美国将通过要求进口国减少购买伊朗原油以避免

美国制裁，寻求从 5 月开始将伊朗石油出口量减少约 20%至 100 万桶/日以下，目前伊朗的

原油出口量为 125 万桶/日。而委内瑞拉前周末遭遇了大规模的停电，导致该国的原油出口

存在进一步下降的空间。根据 Energy Aspects 预测，委内瑞拉国家石油出口受到严重破坏，

其产量可能下降了一半约 50 万桶/日。虽然目前供电已恢复，但原油出口尚未恢复。周初，

EIA 月报下调了美国原油产量预期，预计 2019 年产量较上年增长 135 万桶/日，增幅低于先

前预测的 145 万桶/日，2020 年产出预计增长 73 万桶/日，增幅也低于先前预测的 79 万桶/

日。另外，周中 EIA 数据显示上周原油库存意外下降且日均产量也出现小幅下滑，原油日

均产量 1200 万桶，比前周日均产量减少 10 万桶。暗示供应趋紧有抬头的迹象，这都是推动

油价持续走高的关键因素。不过，市场对全球经济的新担忧打压油价。特朗普上周四表示，

美国在与中国的贸易谈判中做得很好，但他不能说是否会达成最终协议。此外，美国一直致

力于推动 NOPEC 法案，这也令多头获利离场，限制油价涨幅。整体来看，基本面多空交织，

谨慎做多。 
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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 

  SC1904 452.2 432.1 20.1 4.65% 元/桶 

原油期货结算价 

WTI 58.52 56.87 1.65 2.90% 美元/桶 

Brent 67.16 66.67 0.49 0.73% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 8.64 9.8 -1.16 -11.84% 美元/桶 

WTI1904-WTI1905 -0.3 -0.36 0.06 -16.67% 美元/桶 

Brent1905-Brent1906 0.12 0.08 0.04 50.00% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 58.52 56.79 1.73 3.05% 美元/桶 

Brent 66.45 66.08 0.37 0.56% 美元/桶 

OPEC 一揽子 67.29 66.01 1.28 1.94% 美元/桶 

迪拜 67.32 66.4 0.92 1.39% 美元/桶 

阿曼 67.53 66.51 1.02 1.53% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX 汽油 185.77 180.17 -5.6 -3.11% 美分/加仑 

  NYMEX 取暖油 196.77 199.98 3.21 1.61% 美分/加仑 

  ICE 柴油 606.75 603 -3.75 -0.62% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、OPEC 在周四发布的 3 月份《石油市场月度报告》中显示，2019 年全球市场对该组

织原油需求日均 3046 万桶，比上个月预测下调了 13 万桶，且低于当前 OEPC 原油日产量。

这意味着，OPEC 可能会延伸当前的减产协议时限到下半年。 

OPEC 报告显示，2019 年 2 月份 OPEC 原油日产量 3055 万桶，比 1 月份日均产量减少

了 22.1 万桶，相当于 105%的减产协议履行率。伊朗 2 月原油产出增加 1.2 万桶/日，至 274.3
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万桶/日；伊拉克 2 月原油产出减少 7 万桶/日，至 463.3 万桶/日；沙特 2 月原油产出减少 8.6

万桶/日，至 1008.7 万桶/日。参与减产的 11 个成员国只有沙特阿拉伯、科威特、阿联酋和

伊拉克减产，其他 7 个成员国都有不同程度的增产。由于受到美国制裁，委内瑞拉原油日产

量进一步减少，但是伊朗和利比亚原油日产量有所增加。 

预计 2018 年全球石油日均需求 9872 万桶，比 2017 年全球日均需求高 143 万桶，比上

期报告下调 4 万桶，预计 2019 年全球石油日均需求 9996 万桶，比 2018 年全球石油日均增

长 124 万桶,与上次报告一致。 

估计 2018 年非 OPEC 石油日均供应量 6219 万桶，比 2017 年日均增长 274 万桶，比上

次报告上调了 3 万桶。 

认为 1 月份经合组织商业石油库存 28.80 亿桶，比去年 12 月份增加 2200 万桶，比去年

同期高 430 万桶，比过去五年平均高 1900 万桶。 

2、OPEC 月报：中国石油制品净进口较上轮统计减少 9.6 万桶/日至 1004.6 万桶/日；印

度石油制品净进口较上轮统计增加 11.9 万桶/日至 431.1 万桶/日；美国石油制品净进口较上

轮统计减少 180.3 万桶/日至 59.8 万桶/日。 

3、据外媒，俄罗斯能源部长诺瓦克和沙特能源大臣法利赫将于周日在阿塞拜疆共和国

首都巴库会晤。 

4、高盛认为布伦特原油价格有空间近期升破 70 美元。 

5、新浪报道，IHS Markit 的顾问 Roger Diwan 表示，今年布伦特原油价格预计平均为

每桶 71-72 美元，明年降至平均每桶 67-68 美元。布伦特-WTI 油价价差今年预计为 5 美元

至 7 美元。如果 WTI 油价平均为每桶 65 美元，美国可能每年增产原油约 100 万桶/日。 

6、委内瑞拉主要原油码头的出口陷入停滞，因该国发生历史上最严重的停电，导致全

国大部分地区断电大约一周；根据两位消息人士的数据，该码头在周三前恢复运营，但尚未

开始装货；最近几天，该国许多地区已经恢复电力供应。 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=457525046&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=457527887&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=457527887&fav=1
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7、哈萨克斯坦能源部：2 月原油产出 189.3 万桶/日；努力遵守欧佩克+减产协议。 

8、美国国务院官员：对伊朗制裁导致 150 万桶/日的原油不能进入原油市场。 

9、法国兴业银行：预计接下来 12 个月布伦特原油将在 62~75 美元/桶区间内波动。 

10、美国石油学会发布的数据显示，截止 3 月 8 日当周，美国原油库存比前周减少 250

万桶，汽油库存减少 580 万桶，馏分油增加 20 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 110 万桶。美国上周原油进口减少 52.3 万桶/日至 640 万桶/日。 

11、EIA：3 月份《短缺能源展望》，上调油价预测，上调美国原油产量预测。预计 2019

年西得克萨斯轻质原油均价每桶 56.13 美元，比前月预测上调 2.4%；预测 2019 年布伦特原

油均价每桶 62.78 美元，比上个月报告预测上调 2.9%。同时，预测 2019 年美国原油日产量

1230 万桶，比 2 月份报告预测下调 0.9%；预测 2020 年美国原油日产量 1303 万桶，比上次

报告预测下调 1.3%。 

EIA 将 2019 年全球石油需求增长预估下调了 4 万桶/日至 145 万桶/日。 

12、OPEC 向美国银行业警告道，反欧佩克法案会“打开原油阀门”。 

13、美银美林表示，国际海事组织将实施新的燃油规定，预计明年船用柴油需求将增强，

助推油价涨势。 

14、有消息说，沙特阿拉伯计划 4 月份继续将原油日产量维持在每日 1000 万桶以下，

原油日均出口量维持在 700 万桶以下。 

15、IEA 周一在一份展望报告中表示，美国 2021 年成为石油净出口国，并很快会超越

俄罗斯以及目前为全球第一大石油出口国的沙特。预计到 2024 年，美国日均原油总出口量

将提高一倍，达到 420 万桶，日均原油和成品油总出口量将达到 900 万桶。预计未来五年美

国原油产量将占全球原油新增产能的 70%，到 2024 年美国原油产量将从 2018 年的约 1100

万桶/日增加近 280 万桶，至 1370 万桶/日。 

预计 2024 年之前，全球石油日需求量达到 1.064 亿桶，年均增长 120 万桶，2018 年全

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=457386683&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=457403506&fav=1
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=457403506&fav=1
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球石油日均需求为 9920 万桶。 

16、标准普尔普氏在最新的调查中显示，2019 年 2 月份欧佩克原油日产量 3080 万桶，

比 1 月份日均产量减少 6 万桶。其中沙特阿拉伯原油日产量 1015 万桶，比该国在减产协议

中承诺的产量每日 1031 万桶上限低 16 万桶，为 2018 年 3 月份以来最低水平。伊朗原油日

产量稳定在 272 万桶。委内瑞拉原油日产量下降至 110 万桶，比 1月份原油日产量低 6 万桶。

其中伊拉克原油日产量 467 万桶，比减产协议承诺的目标原油日产量高 16 万桶。2 月份尼

日利亚原油日产量 188 万桶，比减产协议中的目标日产量高 19 万桶。免于减产的利比亚 2

月份原油日产量 87 万桶，该国日生产能力 30 万桶的 Sharara 油田在关闭近 3 个月后已经解

除不可抗力。 

OPEC 有配额的 11 个成员国减产协议履行率 79%，比目标日产量高 17 万桶，但是已经

比 1 月份的减产协议履行率 76%有较大的改善。 

17、摩根士丹利将第二季布伦特油价预估由 60 美元上调至 62.50 美元/桶。 

18、3 月份，随着部分炼厂进入检修阶段，汽、柴油资源投放量或难恢复。卓创统计，

2019 年 2 月，山东地炼汽油产量约为 249 万吨，柴油产量约为 404 万吨，合计总量 653 万

吨，环比减少 9.09%，同比减少 4.98%。2 月份，山东地炼一次常减压装置平均开工负荷为

63.86%，环比下滑 1.95 个百分点，月内除亨润德中旬开始检修之外，并无新增检修炼厂，

但开工负荷仍呈现下滑态势。 

19、消息人士：在电力中断后，委内瑞拉 JOSE 油港（该国的主要原油出口终端）未能

恢复出口。 

20、IEA 月报：2018 年和 2019 年全球原油需求增速预期维持不变。非 OECD 国家坚实

的增速支持增速需求预期。维持 2019 年全球石油需求增幅预估为 140 万桶/日，因 OECD 国

家消费稳健。预计 2019 年第一季油市供应温和过剩，到第二季料短缺 50 万桶/日。2019 年

非 OPEC 石油产出增幅将较 2018 年的纪录高位 280 万桶/日放缓，至 180 万桶/日。2 月 OPEC

原油产量下降 24 万桶/日。  
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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 3 月 8 日当周，美国原油库存量 4.49072 亿桶，比前一周下

降386万桶；美国汽油库存总量2.4609亿桶，比前一周下降462万桶；馏分油库存量为1.36369

亿桶，比前一周增长 38 万桶。俄克拉荷马州库欣地区原油库存 4685.1 桶，减少 67.2 万桶。 

炼油厂开工率 87.6%，比前一周增长 0.1 个百分点。 

上周美国原油进口量平均每天 674.6 万桶，比前一周下降 25.5 万桶，美国原油出口量日

均 254.6 万桶，比前周每日平均出口量减少 25.7 万桶。 

美国原油日均产量 1200 万桶，比前周日均产量减少 10 万桶，比去年同期日均产量增加

161.9 万桶。 

美国油服贝克休斯周报显示，截止 3 月 15 日当周，全美在线钻井平台数下降 1 台至 833

座，为连续第四周减少。 
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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 3 月 12 日，投机基金在

NYMEX 原油期货和期权市场持有净多单 362265 手，连续四周增加，其中，多单持仓为

500169 手，空单持仓为 1379004 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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