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品种 原油:油价震荡收跌，美伊争端难敌供需恶化 中期展望 

原油 

上周油价震荡收跌，国内国际油价均收跌于 1%附近。上周的一系列供给方

面的消息几乎都利空油价。API 公布数据显示，美国上周原油库存意外增加 485

万桶。EIA 月度报告显示，2019 年美国原油产量将增加 136 万桶/日，美国能源

信息署(EIA)周三报告称，截至 6 月 7 日当周美国原油库存增加 220.6 万桶，创

2017 年 7 月以来新高。而需求方面，OPEC 报告。报告将 2019 年全球原油需求

增速下调 7 万桶/日至 114 万桶/日。也不宜乐观。在地缘事件方面，继上月 4 艘

油轮在阿联酋附近水域遭到攻击后，13 日两艘油轮又在阿曼湾发生爆炸。美国和

伊朗关系进一步恶化。 

综合来看，供给端的变化固然是超预期的，却也是较为缓慢的。更深的因素

还是需求端的剧烈变化。无论是美债收益率还是欧美的制造业指数，乃至股市（上

月中美股市跌幅都过 6%）,在共同预示着经济拐点的到来。尤其在中美贸易摩擦

不确定性上升之际，市场对此的担忧尤为强烈。整体来看，仍然要注意油价有进

一步下滑的可能性。 
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一、 行情评述 

上周油价震荡收跌，国内国际油价均收跌于 1%附近。上周的一系列供给方面的消息几

乎都利空油价。API 公布数据显示，美国上周原油库存意外增加 485 万桶。EIA 月度

报告显示，2019 年美国原油产量将增加 136 万桶/日，美国能源信息署(EIA)周三报告

称，截至 6 月 7 日当周美国原油库存增加 220.6 万桶，或 0.5%，总数攀升至 4.855 亿

桶，创 2017 年 7 月以来新高。而需求方面，OPEC 报告。报告将 2019 年全球原油需

求增速下调 7 万桶/日至 114 万桶/日。也不宜乐观。在地缘事件方面，继上月 4 艘油轮

在阿联酋附近水域遭到攻击后，13 日两艘油轮又在阿曼湾发生爆炸。受此消息影响国

际油价略微提振。 

综合来看，供给端的变化固然是超预期的，却也是较为缓慢的。更深的因素还是需求

端的剧烈变化。无论是美债收益率还是欧美的制造业指数，乃至股市（上月中美股市

跌幅都过 6%）,在共同预示着经济拐点的到来。尤其在中美贸易摩擦不确定性上升之

际，市场对此的担忧尤为强烈。 

2013-2015 的油价暴跌中，原油的供给分别是 90.86,93.26,95.54,需求分别是 91.28，92.45，

93.82（来源：EIA，单位：百万桶/每日）。可以见到，油价对边际需求的变化非常敏

感，供给和需求相对变化仅仅 2%，油价就下跌了接近三分之二。（从 13 年底的超过

100 美元，到 15 年底的 37 美元） 

经济学泰斗萨缪尔森曾这样形容，“边际需求影响价格，就像狗尾巴在摇动狗身子”。 

目前原油市场看似已经出现了较大幅度的下跌，依然是远远不够的。因为 OPEC 的减

产有其极限——他们不可能减产到零，否则就没利润了。换言之，减产的程度和空间

的限制极大，而在当前环境下，美油的产量反而会因为 OPEC 减产而扩大，这一部分

抵消了减产的作用。而与此同此，经济周期向下的力量难以被忽视。2014 年油价暴跌

三分之二的背后，是量化宽松的停止带来的需求往下。这一次市场可能会面临更加恶

劣的情况。毕竟，我们正在经历的。几乎已经是人类最长的复苏周期。 



  原油周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 3 / 11 

 

 

整体来看，仍然要注意油价有进一步下滑的可能性。 

二、 交易数据 

原油周度数据 

    现值 前值 涨跌 涨跌幅 单位 

  SC1907 426.3 434.2 -7.9 -1.82% 元/桶 

原油期货结算价 

WTI 52.51 53.27 -0.76 -1.43% 美元/桶 

Brent 62.01 62.29 -0.28 -0.45% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 9.5 9.02 0.48 5.32% 美元/桶 

WTI1907-WTI1908 -0.26 -0.17 -0.09 52.94% 美元/桶 

Brent1907-Brent1908 1 1.11 -0.11 -9.91% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 52.51 53.26 -0.75 -1.41% 美元/桶 

Brent 62.77 63.3 -0.53 -0.84% 美元/桶 

OPEC 一揽子 61.51 63.01 -1.5 -2.38% 美元/桶 

迪拜 59.63 61.47 -1.84 -2.99% 美元/桶 

阿曼 60.44 62.15 -1.71 -2.75% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX 汽油 173.25 173.89 0.64 0.37% 美分/加仑 

  NYMEX 取暖油 182.94 182.48 -0.46 -0.25% 美分/加仑 

  ICE 柴油 564 560 -4 -0.71% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、俄罗斯能源部长诺瓦克(Alexander Novak)也指出，目前全球原油供应依然较高，

油价存在大幅下滑的风险。诺瓦克补充道，如果减产协议无法延长，不排除油价重返 30 
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美元/桶低位的可能。与此同时，诺瓦克表示多数产油国确认准备在 7月 2日至 4日在维也

纳举行 OPEC政策会议，而不是之前预计的 6月底。 

2、中国海关总数数据显示，5月中国原油进口从 4月的纪录新高 4373吨下滑至 4023 

吨，因伊朗经济制裁以及炼厂进入维护期。 

3、中国外交部长近期表示，中国对贸易谈判持开放态度，但对于可能举行的会谈还 

没有什么可以宣布。 

4、俄罗斯财政部长安东西卢诺夫早些时候曾警告说，如果石油输出国组织+国家不同 

意延长减产，石油可能会跌破 40美元。 

5、能源机构 Rystad Energy 预计，美国原油产量将不断刷新历史新高，预计 5月将

达到 1250 万桶/日，12月将达到 1340万桶/日。 

6、根据标准普尔全球普氏公司（S&P Global Platts）的一项调查，今年 5月份欧佩

克成员国的原油产量为 3090万桶/日，创下自 2015年 2月份以来的最低水平。这份调查显

示，沙特阿拉伯的日产量下降至 970万桶/日，创下自 2015年 1月以来的最低水平，而伊

拉克的产量则攀升至 482万桶/日的历史最高水平。 

7、利比亚国家石油公司(NOC)周二(6月 11 日)表示，位于利比亚 Sirte 盆地的

Sarir油田自 6月 9日以来，由于高温导致发电机火灾，其原油产量已经下降了 3万桶/

日。 

8、继上月 4 艘油轮在阿联酋附近水域遭到攻击后，13 日两艘油轮又在阿曼湾发生

爆炸。 

9、石油输出国组织(OPEC)周四(6 月 13 日)公布最新月报，将 2019 年全球原油需求

增速下调 7万桶/日至 114万桶/日，并警告贸易问题，称可能对全球需求构成重大下行风

险。同时，经合组织 4月原油库存录得增长，可能引发市场对供应过剩加剧的担忧。分析

师认为这份报告将为延长减产提供依据。由于美国加大对伊朗制裁力度，14个 OPEC成员
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国 5月原油产量环比下滑 23.6万桶/日至 2988 万桶/日。其中伊朗原油产量降幅最大，环

比减少 22.7万桶/日。同时沙特继续大幅减产，抵消了伊拉克和安哥拉的产量增幅。另一

方面，5月 11个参与减产的 OPEC成员国减产执行率为 143%，低于外媒调查预期的 150%。 

10、中国汽车工业协会公布，5月汽车销量降至 191万辆，为连续第 11个月下滑。 

11、据二手资料显示，5月伊拉克原油产量较上月增加 9.4万桶/日至 472.4万桶/

日；据二手资料显示，5月安哥拉原油产量较上月增加 7.4万桶/日至 147.1万桶/日。经

合组织原油库存 4月增加 2500万桶，至 28.51 亿桶，高于 5年均值 760万桶。 
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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、API公布，截至 6月 7日当周，美国上周原油库存意外增加 485万桶至 4.828亿

桶；库欣原油库存增加 237万桶。上周汽油库存增加 82.9万桶；上周精炼油库存减少 346

万桶。美国上周原油进口增加 47.8万桶/日至 780万桶/日。 

2、EIA周二公布的月度报告显示，2019 年美国原油产量将增加 136万桶/日，至

1,232万桶/日，较之前的预估减少 14万桶/日。预计 2020年美国原油产量将增加 9.4万

桶/日，较之前的预估增加 1,000桶/日。 

3、美国汽油库存变化值连续 4周录得增长。美国俄克拉荷马州库欣原油库存变化值

创 2月 22日当周（16 周）以来新高。美国国内原油产量连续 3周录得增长后本周录得下

滑。美国至 6月 7日当周 EIA原油库存(万桶)公布：220.6,前值：677.1,预期：-48.1；美

国至 6月 7日当周 EIA 精炼油库存(万桶)公布：-100,前值：457.2,预期：113.8；美国至
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6月 7日当周 EIA俄克拉荷马州库欣原油库存(万桶)公布：209.6,前值：179.1,预期：-

-；美国至 6 月 7 日当周 EIA 汽油库存(万桶)公布：76.4,前值：320.5,预期：74.3。 

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 

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

2
0
1
5
/9
/1
8

2
0
1
5
/1
2
/1
8

2
0
1
6
/3
/1
8

2
0
1
6
/6
/1
8

2
0
1
6
/9
/1
8

2
0
1
6
/1
2
/1
8

2
0
1
7
/3
/1
8

2
0
1
7
/6
/1
8

2
0
1
7
/9
/1
8

2
0
1
7
/1
2
/1
8

2
0
1
8
/3
/1
8

2
0
1
8
/6
/1
8

2
0
1
8
/9
/1
8

2
0
1
8
/1
2
/1
8

2
0
1
9
/3
/1
8

原油库存 库欣

汽油 蒸馏油/馏分燃油

千桶

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1000

7000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

2
0
1
5
/4
/2
4

2
0
1
5
/8
/2
4

2
0
1
5
/1
2
/2
4

2
0
1
6
/4
/2
4

2
0
1
6
/8
/2
4

2
0
1
6
/1
2
/2
4

2
0
1
7
/4
/2
4

2
0
1
7
/8
/2
4

2
0
1
7
/1
2
/2
4

2
0
1
8
/4
/2
4

2
0
1
8
/8
/2
4

2
0
1
8
/1
2
/2
4

2
0
1
9
/4
/2
4

美国原油日均产量 石油钻井数

千桶
口



  原油周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 9 / 11 

 

 

  

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 6 月 14 日，投机基金在

NYMEX 原油期货和期权市场持有净多单减少 48513 手合约，至 351655 手合约，表明投资

者看多原油的意愿降温。其中，多单持仓为 515457 手，空单持仓为 163802 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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