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能源化工产业链 
 

原油修复性反弹 谨慎为宜 

 

主要结论： 

原油： 

原油市场上周整体呈探底反弹态势。上周国内原油

期货跌 7.0%(假期及周五夜盘因素)，美原油涨 1.3%，布

伦特原油涨 2.4%。美国原油库存的大增以及全球经济放

缓的担忧拖曳原油期货价格下半周下跌，但美国和墨西

哥之间有望达成协议以避免关税之争及美国将通过降

息来提振经济的预期促使油价反弹。此外沙特表示俄罗

斯是唯一仍未决定是否将减产协定延长至 2019 年底的

国家。我们认为目前市场波动率加大，易出现波动过度

情形。后续需继续关注美国对其他经济体贸易政策是否

缓和以及 OPEC 下半年减产政策。建议投资者谨慎为

宜。BRENT 近期或保持在 60-65 美元区间震荡。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

原油市场上周整体呈探底反弹态势。上周国内原油期货跌 7.0%(假期及周五

夜盘因素)，美原油涨 1.3%，布伦特原油涨 2.4%。美国原油库存的大增以及全球

经济放缓的担忧拖曳原油期货价格下半周下跌，但美国和墨西哥之间有望达成

协议以避免关税之争及美国将通过降息来提振经济的预期促使油价反弹。此外

沙特表示俄罗斯是唯一仍未决定是否将减产协定延长至 2019 年底的国家。我们

认为目前市场波动率加大，易出现波动过度情形。后续需继续关注美国对其他

经济体贸易政策是否缓和以及 OPEC 下半年减产政策。建议投资者谨慎为宜。 

图 1:  WTI/Brent 价格  图 2:  SC 价格 
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数据来源：Wind 资讯，国元期货  数据来源：Wind 资讯，国元期货 

 

 

 

 

 



                     
能源化工·周报

 

 2 / 10 

 

表 1: 原油期现货价格 

单位(美元/桶) 周涨跌 月涨跌 2019/6/7 2019/5/31 2019/5/8

WTI期货 0.49 -8.13 53.99 53.5 62.12

Brent期货 -1.2 -7.08 63.29 64.49 70.37

SC期货 #N/A #N/A #N/A 447.7 482.3

阿联酋迪拜现货 -2.76 -8.13 61.28 64.04 69.41

中国胜利现货 -1.65 -5.01 57.34 58.99 62.35
 

数据来源：Wind 资讯，国元期货 

（二）行业要闻 

1、美国能源信息署(EIA)周三(6 月 5 日)公布报告显示，截至 5 月 31 日当周，

美国原油库存大增 677.1 万桶，美国精炼油库存增加 457.2 万桶，美国汽油库存

增加 320.5 万桶，连续 3 周录得增长。此外，上周美国国内原油产量增增加 10

万桶至 1240 万桶/日。美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(6 月 7 日)公布

数据显示，截至 6 月 7 日当周，美国石油活跃钻井数锐减 11 座至 789 座，创 4

月来最大单周降幅且触及 2018 年 2 月来最低。 

2、美国财政部 7 日宣布对伊朗最大石化企业波斯湾石化工业公司及其子公

司和境外销售网络实施制裁。美国财政部当天在一份声明中称，波斯湾石化工

业公司为伊朗伊斯兰革命卫队所属企业提供资金支持，因此美国对该公司及其

39 个子公司和境外销售网络实施制裁。根据声明，受制裁对象在美国境内的资

产将被冻结，美国公民不得与其进行交易。 

3、海关数据显示，5 月份中国原油进口量下降至 4023 万吨，较 4 月份创下
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的 4373 万吨的记录高点下降 8%。这相当于 5 月份中国每日原油进口量为 974

万桶，较 4 月份下降 11%，是因为对来自伊朗的原油进口减少以及几家国营炼

油厂例行检修。2019 年 1-5 月份中国原油进口量总量为 2.05 亿吨，较去年同期

增长 7.6%。与此同时，5 月份中国成品油出口也放缓至 449 万吨，低于 4 月份

617 万吨的出口量。今年 1-5 月份中国成品油出口量总计 2709 万吨，高于去年同

期 2555 万吨的出口量。 

4、沙特能源大臣法利赫：俄罗斯是唯一仍未决定是否将减产协定延长至

2019 年底的国家。 

二、基本面分析 

（一）供应面 

美国财政部 7 日宣布对伊朗最大石化企业波斯湾石化工业公司及其子公司

和境外销售网络实施制裁。美国财政部当天在一份声明中称，波斯湾石化工业

公司为伊朗伊斯兰革命卫队所属企业提供资金支持，因此美国对该公司及其 39

个子公司和境外销售网络实施制裁。根据声明，受制裁对象在美国境内的资产

将被冻结，美国公民不得与其进行交易。 

此前沙特油轮及原油管道受到袭击，伊朗支持的也门胡赛反政府武装声称

对沙特输油管道破坏事件负责，沙特领导的联军战机上周四轰炸了胡赛反政府

武装控制的地区。但近期伊朗问题有所缓和。上周一位高级美国官员表示，尚

未超过美国对伊朗原油采购限制的国家可以无须担心制裁风险继续采购，直到
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达到限额为止。考虑到伊朗官员之前拒绝了特朗普要求伊朗主动与其接触并就

伊核项目重新谈判的呼声，上述举措可能也代表著美国向伊朗展现出轻微的友

好姿态。美国或通过日本斡旋与伊朗展开谈判。 

委内瑞拉由于美国对其实施经济制裁，其难以获得石脑油等重油稀释剂将

影响原油产出，并且交易支付、租船等贸易环节受阻使其出口大幅下滑。目前

委内瑞拉浮仓快速增加，仓储接近极限后将进一步倒逼产量下滑。委内瑞拉原

油产量已降至 2003 年大罢工以来的最低水平。由于部分装置受损，委内瑞拉国

家石油公司（PDVSA）经营的日处理能力 31 万桶的 Cardon 炼油厂周三停产。

Cardon 炼厂是委内瑞拉第二大炼油厂,仅次于日产量 64.5 万桶的 Amuay 炼

厂,Amuay 炼厂也远低于产能，一位消息人士称，截至周三，该炼厂仅加工了 11.5

万桶/日。由于缺乏维护和投资，委内瑞拉的炼油基础设施近年来不断恶化。利

比亚内战进入僵持阶段，国家石油公司总裁发布公开信，希望国际社会关注对

原油供应中断风险。 

路透调查显示，5 月份 OPEC 石油产出环比下降 6 万桶/日，创 2015 年

以来新低，伊朗石油产出下滑最为明显，但整体减产执行率降低，因沙特开始

增加产量。伊朗 5 月原油出口降 至每日 40 万桶左右，不到 4 月水平的一半；

委内瑞拉的石油产量直线下降；利 比亚的石油产量也面临叛乱的风险。 

由于管道污染事件，俄罗斯 5 月产量下滑。俄罗斯能源部数据显示，5 月

1-29 日的 1112 万桶/日是自 2018 年 6 月 1106 万桶/日以来的最低水平。 俄罗斯
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最近原油产量低于该国在全球减产协议中承诺的目标产量 1118 万桶/日。 

表 2:  OPEC 各国产量 

 

数据来源：OPEC，国元期货 

美国能源信息署(EIA)周三(6 月 5 日)公布报告显示，截至 5 月 31 日当周，

美国原油库存大增 677.1 万桶，美国精炼油库存增加 457.2 万桶，美国汽油库存

增加 320.5 万桶，连续 3 周录得增长。此外，上周美国国内原油产量增增加 10

万桶至 1240 万桶/日。美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(6 月 7 日)公布

数据显示，截至 6 月 7 日当周，美国石油活跃钻井数锐减 11 座至 789 座，创 4

月来最大单周降幅且触及 2018 年 2 月来最低。从库存数据来看，美国 EIA 周度

原油产量又被低估可能。 
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图 3:  美国商业原油库存（千桶）  图 4:  美国原油产量与活跃钻机数 
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数据来源：wind、国元期货  数据来源：wind、国元期货 

巴西是另一大主要增产国，其 P-67 浮式生产储油卸油轮（FPSO）已于 2 月

初投产，未来数月可能达到日产 15 万桶的产量水平，且巴西今年还将连续上马

多个平台，共计产能 50 万桶/日。其他方面，利比亚最大油田沙拉拉油田正在

逐步恢复生产；库存下滑后加拿大阿尔伯塔省也于 2 月开始增加产量，这都将

一定程度削弱 OPEC 减产效果。俄罗斯表示将于 3 月加快减产步伐，不过以往

其渐进式减产的步伐都偏缓慢。 

（二）需求面 

宏观表现一方面决定资本市场对原油等风险类资产的配置比例(市场风险偏

好)，另一方面更直接对原油及下游成品油需求有直接影响。中美关系紧张局势

加剧，投资者再度紧张不安。美国对价值 2000 亿美元的中国商品征收了更高的

关税。美国威胁进一步对其余 3200 亿美元商品加征关税至 25%，中国则针对性
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的对美国部分商品加征了关税。并且贸易战有向更广泛领域延伸的趋势。需求

端是市场的主要担忧所在，关注后续全球贸易与经济情况。 

美国已与墨西哥达成协议，无限期暂停对墨加征关税，这支撑了油价。周

五晚，特朗普总统放弃了对数十亿美元墨西哥进口商品征收关税的威胁，此前

谈判代表就遏制墨西哥移民涌入美国的措施达成了协议，避免了两国可能爆发

的毁灭性贸易战。特朗普表示，原定于下周一生效的关税“无限期暂停”。他还

表示，墨西哥已经同意对非法移民采取强硬措施。白宫 5 月宣布，计划于 6 月

10 日起对墨西哥所有输美商品加征 5%关税，如果墨方没有有效缓解“非法移民

危机”，将从 7 月开始分阶段提高税率至 25%。特朗普当时强调，只有当墨西哥

“实质上阻止外国人非法进入美国领土”，他才会取消关税。此后，美墨双方一

直就此事进行谈判。 

从近期美国库存数据来看，由于美国炼厂加工量不及预期，库存出现了明

显累积。最新 EIA 周报显示美国原油库存增加 677.1 万桶，汽油库存增加 320.5

万桶，精炼油库存增加 457.2 万桶，炼厂加工量低于去年同期，美国国内原油产

量增加 10 万桶至 1240 万桶/日。亚洲炼油商们也正考虑减产，因为炼制利润暴

跌至自 2003 年以来当季最低水平。包括 SK 能源、新加坡石油公司和雪佛龙在

内的公司计划减产。 
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图 5:  中国原油净进口  图 6: 中国原油表观消费 
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数据来源：wind、国元期货  数据来源：wind、国元期货 

三、综合分析 

原油市场上周整体呈探底反弹态势。上周国内原油期货跌 7.0%(假期及周五

夜盘因素)，美原油涨 1.3%，布伦特原油涨 2.4%。美国原油库存的大增以及全球

经济放缓的担忧拖曳原油期货价格下半周下跌，但美国和墨西哥之间有望达成

协议以避免关税之争及美国将通过降息来提振经济的预期促使油价反弹。此外

沙特表示俄罗斯是唯一仍未决定是否将减产协定延长至 2019 年底的国家。我们

认为目前市场波动率加大，易出现波动过度情形。后续需继续关注美国对其他

经济体贸易政策是否缓和以及 OPEC 下半年减产政策。建议投资者谨慎为宜。

BRENT 近期或保持在 60-65 美元区间震荡。 

四、技术分析及建议 

假期过后国内原油期货高开震荡。市场情绪略有缓和，短期反弹修正前期

快速下跌，但空间或较为有限。布伦特近期或在 60-65 区间震荡。建议投资者谨
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慎为宜。 

图 7:  SC 走势 

 

数据来源：文华财经、国元期货 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   
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地址：上海浦东新区松林路 300 号 2002 室 

电话：021-68400292 

合肥营业部 

地址：合肥市庐阳区国轩凯旋大厦四层（合肥师范学院旁）   

电话：0551-68115906、0551-68115888  

 

合肥金寨路营业部 

地址：安徽省合肥市蜀山区金寨路 91 号立基大厦 A 座六楼 

电话：0551-62895501 

西安分公司 

地址：陕西省西安市雁塔区二环南路西段 64 号凯德广场西塔 6 层

06 室 

电话：029-88604088 

重庆营业部 

地址：重庆市江北区观音桥步行街融恒时代广场 14-6   

电话：023-67107988 

厦门营业部          

地址：福建省厦门市思明区莲岳路 1 号磐基中心 1707-1708 室 

电话：0592-5312522 

深圳营业部 

地址：深圳市福田区园岭街道百花二路 48 号二层（深圳实验小学

对面） 

电话：0755-82891269 

唐山营业部 

地址：唐山市路北区北新西道 24 号中环商务 20 层 2003-2005 室 

电话：0315-5105115 

龙岩营业部 

地址：福建省龙岩市龙岩大道商务板块 E 栋 1302    

电话：0597-2529256    

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市滨江区江汉路 1785 号网新双城大厦 4 幢

2201-3 室  

电话：0571-87686300 

宝鸡营业部 

地址：陕西省宝鸡市金台区陈仓园金九商务楼 9 层 920、921 室 

电话：0917-3859933 

 


