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能源化工产业链 
 

原油未来供需存在隐忧 

 

主要结论： 

原油： 

原油市场上周整体呈大幅上涨态势。伊朗问题进一

步升温使得中东地区海运费增加，并且 OPEC 产量持续

走低；飓风干扰美湾地区原油生产并伴随着美原油库存

季节性下滑。然而三大机构月报中对未来供需情况表示

悲观。我们建议投资者保持谨慎态度，震荡思路为主。

Brent 虽突破 66 美元阻力位，但向上空间或较为有限。 
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一、月度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

原油市场上周整体呈大幅上涨态势。伊朗问题进一步升温使得中东地区海

运费增加，并且 OPEC 产量持续走低；飓风干扰美湾地区原油生产并伴随着美

原油库存季节性下滑。然而三大机构月报中对未来供需情况表示悲观。我们建

议投资者保持谨慎态度，震荡思路为主。Brent 虽突破 66 美元阻力位，但向上

空间或较为有限。 

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 

表 1: 原油期现货价格 

单位(美元/桶) 周涨跌 月涨跌 2019/7/12 2019/7/5 2019/6/12

WTI期货 2.7 9.07 60.21 57.51 51.14

Brent期货 2.49 6.75 66.72 64.23 59.97

SC期货 26.1 35.2 458.2 432.1 423

阿联酋迪拜现货 4.21 6.02 66.1 61.89 60.08

中国胜利现货 3.71 6.09 60.52 56.81 54.43
 

数据来源：Wind 资讯，国元期货 
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（二）行业要闻 

1、中东紧张局势不断升级，支撑了油价。上周英国军队在直布罗陀海峡扣

押了一艘据称违反欧盟制裁规定驶往叙利亚的伊朗油轮后，伊朗称英国扣押这

艘油轮是非法行为，并威胁要采取报复行动。随后，英国国防部周四称，周三

有三艘伊朗船只试图在霍尔木兹海峡拦截英国石油公司运营的British Heritage号

油轮，但在一艘英国战舰加以警告后撤离，此举可能会加剧该地区本已高度紧

张的局势。此外，欧盟周二敦促伊朗逆转其提高浓缩铀丰度的活动，因其违反

2015 年伊朗与世界大国达成的核协议。 

2、热带风暴“巴里”(Barry)正在肆虐墨西哥湾，到周末有可能演变成飓风。

出于安全原因的考虑，墨西哥湾产油商在本周早些时候就开始疏散员工，并关

闭钻井平台。在风暴来袭之前，墨西哥湾地区的石油产量每日已减少了 110 万桶，

相当于墨西哥湾产量的 59%。 

3、欧佩克和 IEA 对于明年全球石油市场将出现供应过剩的观点抑制了油

价。根据欧佩克在其月度报告中表示，欧佩克预计明年全球对其原油的需求将

下降，预计明年全球对其 14 个成员国的原油需求将为 2,927 万桶/日，较今年下

降 134 万桶/日。而受美国对伊朗出口实施制裁的影响，欧佩克 6 月份石油日产

量减少了 6.8 万桶为 2,983 万桶。如果欧佩克继续保持 6 月份的产量水平，且其

他因素保持不变，2020 年石油市场将出现逾 50 万桶/日的供应过剩。与此同时，

IEA 也预计全球市场对明年欧佩克原油的需求将减少。随着美国原油供应的增

加，预计 2020 年一季度全球对欧佩克原油的日需求量将降至 2,800 万桶，为 2003
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年三季度以来的最低水平。 

4、当地时间 7 月 13 日，英国外交大臣与伊朗外长打了一个“建设性的电

话”，德黑兰表示“不会试图升级”两国之间的紧张关系。英国外交大臣则表

示，如果德黑兰保证不会前往叙利亚，在英国直布罗陀领土上扣留的一艘超级

油轮将被释放。 

二、基本面分析 

（一）供应面 

7 月 1 日至 2 日沙特及其他 OPEC 成员国与俄罗斯等主要产油国共同决定将

每日 120 万桶的石油减产协议延长九个月至明年 3 月底。本月 OPEC 月报显示， 

65 月份 OPEC 石油产出环比下降 6.8 万桶/日，创 2015 年以来新低，伊朗石

油产出下滑最为明显，达 14.2 万桶/日，利比亚也再次减产 5.8 万桶/日，安哥拉

产量下降 5.7 万桶/日。沙特、尼日利亚产量分别回升 12.6 万桶/日、12.9 万桶/

日。 

7 月 4 日英国军队在直布罗陀扣押了一艘伊朗油轮，因这艘油轮被指违反了

欧盟对叙利亚的制裁，伊朗威胁要劫持英国船只进行报复。一艘由 BP 运营的油

轮在经过霍尔木兹海峡时，有三艘伊朗船舰试图加以拦阻，但在一艘英国战舰

加以警告后撤离。 
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表 2:  OPEC 各国产量 

 

数据来源：OPEC，国元期货 

当地时间 7 月 13 日，英国外交大臣与伊朗外长打了一个“建设性的电话”，

德黑兰表示“不会试图升级”两国之间的紧张关系。英国外交大臣则表示，如

果德黑兰保证不会前往叙利亚，在英国直布罗陀领土上扣留的一艘超级油轮将

被释放。 

美国能源信息署(EIA)周三(7 月 10 日)公布报告显示，截至 7 月 5 日当周，

美国原油库存减少 949.9 万桶至 4.59 亿桶，市场预估为减少 356.7 万桶。更多数

据显示，上周俄克拉荷马州库欣原油库存减少 31 万桶。美国汽油库存减少 145.5

万，连续四周录得下滑，市场预估为减少 123.3 桶。美国国内原油产量增加 10

万桶至 1230 万桶/日，连续两周录得增长。 
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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。G20 会议上中美两

国领导人同意重启贸易谈判，美方同意不对中国输美商品加征新的关税。这或

将改变此前悲观的经济预期以及原油需求预期。 
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欧佩克和 IEA 对于明年全球石油市场将出现供应过剩的观点抑制了油价。

根据欧佩克在其月度报告中表示，欧佩克预计明年全球对其原油的需求将下降，

预计明年全球对其 14 个成员国的原油需求将为 2,927 万桶/日，较今年下降 134

万桶/日。而受美国对伊朗出口实施制裁的影响，欧佩克 6 月份石油日产量减少

了 6.8 万桶为 2,983 万桶。如果欧佩克继续保持 6 月份的产量水平，且其他因素

保持不变，2020 年石油市场将出现逾 50 万桶/日的供应过剩。与此同时，IEA

也预计全球市场对明年欧佩克原油的需求将减少。随着美国原油供应的增加，

预计 2020 年一季度全球对欧佩克原油的日需求量将降至 2,800 万桶，为 2003 年

三季度以来的最低水平。 

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 

根据国家统计局数据，中国炼油厂 6 月加工原油 5370 万吨，约合 1307 万

桶/日，超过 4 月份创下的 1268 万桶/日前纪录水平。中国炼油厂 6 月原油加工

量刷新纪录高点主要是因为两座大型炼油厂投产，其中大连恒力石化公司处理

能力为 40 万桶/日炼油厂于 5 月末开始以满负荷开工率进行生产，浙江石化公司



                     
能源化工·周报

 

 7 / 8 

 

规模相当的新炼厂也已投入试运营。 

三、综合分析 

原油市场上周整体呈大幅上涨态势。伊朗问题进一步升温使得中东地区海

运费增加，并且 OPEC 产量持续走低；飓风干扰美湾地区原油生产并伴随着美

原油库存季节性下滑。然而三大机构月报中对未来供需情况表示悲观。我们建

议投资者保持谨慎态度，震荡思路为主。Brent 虽突破 66 美元阻力位，但向上

空间或较为有限。 

四、技术分析及建议 

上周原油期货大幅反弹，伊朗紧张局势增强。但我们认为向上空间或有限，

近期或保持震荡态势，建议后市震荡思路为主。   

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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