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二季度油市核心将是沙特的抉择 
 市场要闻：  

 沙特能源大臣法利赫：准备好满足客户需求，弥补伊朗原油带来的缺口；我们将继续

坚持完成减产协定；沙特不会主动违背减产协定；减产协定可能延长至 2019 年底，在

决定可能延长减产时，将考虑全球原油库存水平，就当前形势来看，希望能够就原油

产出达成某种协定；与很多位油长进行了对话，几乎所有人都同意延长减产协定；俄

罗斯和美国在能源市场上保持共同立场非常重要，这能保证市场稳定。 

 美国国务卿蓬佩奥：在 5月 2日对伊朗石油进口制裁豁免到期后，美国将确保全球油

市供应充足。 

 市场消息：中国 4月综合 PMI 为 53.4，前值为 54；中国 4月官方制造业 PMI 为 50.1，

前值为 50.5；4 月财新中国制造业采购经理人指数（PMI）录得 50.2，较 3月回落 0.6

个百分点。 

 发改委：2019 年 3 月，我国完成原油产量 1654 万吨，比去年同期增长 2.1%；完成原

油进口量 3934 万吨，比去年同期增长 0.4%；完成原油加工量 5304 万吨，比去年同期

增长 3.2%；完成原油表观消费量 5556 万吨，比去年同期增长 1.3%。 

简评： 

近期原油市场情绪有所分化，市场不确定性较大。此前美国宣布终止对伊朗原油出口

的豁免权，对此，美国国务卿表示，美国将会在伊朗原油豁免到期后，确保全球油市的供

应充足。这背后的逻辑，一方面来自于美国将对沙特、阿联酋、伊拉克等 OPEC 具有增产潜

力的生产国施压，要求这些国家增产以抑制高油价，而另一方面，则来自于美国国内页岩

油产量的持续攀升。 

然而，从沙特等国家近期的表态来看，短期内 OPEC 的增产意愿并不强烈。至少在上半

年，OPEC+或将继续坚持现有的减产协议，增产幅度将较为有限。而对于减产协议的未来，

虽然市场普遍预期 OPEC 可能会在 6月结束减产，但近日沙特能源部长法利赫表示，减产协

定可能延长至 2019 年底，OPEC 其他成员大多同意延长减产协议。由此来看，目前对于减产

协议将在 6 月结束的观点仍需持谨慎态度。而美国方面，虽然美国原油产量屡创新高，但

在上半年，管道瓶颈依然是制约其继续增产的重要因素，同时，轻质低硫的美国页岩油也

不能完美契合伊朗、委内瑞拉的中、重质油缺口。 

叠加近期中国、美国经济数据的逐步企稳，以及美国夏季消费旺季的临近，全球石油

需求端或将继续保持稳健。总体来看，在油市需求稳健、供给收紧的基本面下，2019 年二

季度的全球油市依然存在继续上行的可能，但核心不确定性将在于沙特对减产协议的态度。 
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1. 主要行情走势 

1.1 全球主要油品期货 

单位 最新结算价 日涨跌 日涨跌幅 成交量 日度变化 持仓量 日度变化

WTI原油 美元/桶 63.30 -1.91 -2.93% 1,000,836 65.98% 471,311 2.50%

Brent原油 美元/桶 72.15 -2.20 -2.96% 222,889 -27.92% 167,848 -28.04%

Oman原油 美元/桶 71.75 -1.85 -2.51% 1,817 -32.48% 18,942 1.71%

INE SC原油 元/桶 480.30 -15.60 -3.15% 110 -16.67% 43,238 732.46%

美汽油RBOB 美分/加仑 210.06 -3.15 -1.48% 31,494 -26.36% 18,445 -30.06%

美柴油ULSD 美分/加仑 205.12 -4.69 -2.24% 20,385 -13.52% 14,137 -35.85%

ICE柴油 美元/吨 623.25 -23.00 -3.56% 57,745 6.23% 103,643 7.01%

品种

原油
期货

成品油
期货

 

图 1：WTI-Brent 原油期货近期价格走势（美元/桶） 图 2：INE SC 原油期货价格走势（人民币/桶） 

  

数据来源：Bloomberg、南华研究 数据来源：Bloomberg、南华研究 

  

图 3：WTI 原油期货远期曲线（美元/桶）  图 4：Brent 原油期货远期曲线（美元/桶） 

  

数据来源：Bloomberg、南华研究 数据来源：Bloomberg、南华研究 
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图 5：INE SC 原油期货远期曲线（元/桶） 图 6： INE SC 原油成交量与持仓量（张） 

  

数据来源：Bloomberg、南华研究 数据来源：Bloomberg、南华研究 

 

1.2 全球主要原油现货 

单位 最新价 上一期 日涨跌量 日涨跌幅

阿联酋上扎库姆原油 美元/桶 73.25 73.88 -0.63 -0.85%

阿联酋迪拜原油 美元/桶 72.63 74.24 -1.61 -2.17%

阿曼原油 美元/桶 73.18 74.79 -1.61 -2.15%

伊拉克巴士拉轻油 美元/桶 73.56 75.17 -1.61 -2.14%

也门马西拉原油 美元/桶 74.15 75.04 -0.89 -1.19%

卡塔尔海洋油 美元/桶 73.25 74.86 -1.61 -2.15%

OPEC一揽子原油
（数据延迟一天）

美元/桶 74.04 73.43 0.61 0.83%

即期Brent（BFOE） 美元/桶 71.35 73.81 -2.46 -3.33%

WTI库欣 美元/桶 63.3 65.14 -1.84 -2.82%

美湾LLS 美元/桶 57.8 60.64 -2.84 -4.68%

远东ESPO 美元/桶 76.93 78.54 -1.61 -2.05%

INE原油期
货可交割6
种中东原

油

其他重要
原油现货

价格

现货原油

 

图 7：INE 原油可交割的 6种中东油现货价格（美元/桶） 图 8：欧洲-美国重要原油现货价格（美元/桶） 

  

数据来源：Bloomberg、南华研究 数据来源：Bloomberg、南华研究 
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1.3  全球主要原油相关价差 

单位 最新一期 上一期 日涨跌量 日涨跌幅

WTI-Brent期货价差 美元/桶 -8.73 -9.20 0.47 -5.11%

Brent-Dubai现货价差 美元/桶 0.81 1.05 -0.24 -22.86%

WTI 首行-12行价差 美元/桶 2.60 3.02 -0.42 -13.91%

Brent 首行-12行价差 美元/桶 4.66 5.12 -0.46 -8.98%

NYMEX 汽油-WTI价差 美元/桶 22.59 22.00 0.59 2.66%

NYMEX 低硫柴油-WTI价差 美元/桶 22.92 23.10 -0.18 -0.77%

NYMEX 原油321裂解价差 美元/桶 22.70 22.37 0.33 1.48%

ICE 柴油-Brent价差 美元/桶 12.35 12.18 0.17 1.40%

跨期价差

裂解价差

跨市价差

 

 

图 9：WTI-Brent 原油期货价差走势（美元/桶） 图 10：Brent-Dubai 现货价差（美元/桶） 

  

数据来源：Bloomberg、南华研究 数据来源：Bloomberg、南华研究 

  

图 11：WTI 原油期货-近远月价差 图 12：Brent 原油期货-近远月价差 

  

数据来源：Bloomberg、南华研究 数据来源：Bloomberg、南华研究 
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图 13：美国成品油-原油裂解价差（美元/桶）  图 14：ICE 柴油-Brent 裂解价差（美元/桶） 

  

数据来源：Bloomberg、南华研究 数据来源：Bloomberg、南华研究 

2. 重要基本面数据 

OPEC 减产执行率： 

2019年1月 2019年2月 2019年1月 2019年2月

阿尔及利亚 1024 1026 1057 -32 -31 103% 97%

安哥拉 1435 1457 1528 -47 -71 198% 151%

刚果（布） 317 316 325 -10 -9 80% 90%

厄瓜多尔 517 522 524 -16 -2 44% 13%

赤道几内亚 112 126 127 -4 -1 375% 25%

加蓬 197 203 187 -6 16 -167% -267%

伊拉克 4702 4633 4653 -141 -20 -35% 14%

科威特 2723 2709 2809 -85 -100 101% 118%

尼日利亚 1731 1741 1738 -53 3 13% -6%

沙特阿拉伯 10172 10087 10633 -322 -546 143% 170%

阿联酋 3075 3072 3168 -96 -96 97% 100%

OPEC减产11国 26005 25892 26749 -812 -857 92% 106%

伊朗 2731 2743 3330 - -587 - -

利比亚 883 906 1118 - -212 - -

委内瑞拉 1150 1008 1206 - -198 - -

OPEC合计 30770 30549 32403 -1854

单位：千桶/日 减产基准 协议减产量 实际减产量
减产执行率OPEC产量

数据来源：OPEC、南华研究 

 

 

 

图 15：OPEC 原油产量月度数据（千桶/日） 图 16：美国原油产量（千桶/日） 
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数据来源： OPEC、南华研究 数据来源：EIA、南华研究 

  

图 17： 美国炼厂开工率（%） 图 18：美国商业原油库存（千桶） 

  

数据来源：EIA、南华研究 数据来源：EIA、南华研究 

  

图 19：美国汽油库存（千桶） 图 20：美国精炼油库存（千桶） 

  

数据来源：EIA、南华研究 数据来源：EIA、南华研究 
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萧山营业部 

杭州市萧山区北干街道金城路 438 号东南科技研发中心 2101 室 

电话：0571-83869601 
 
台州营业部 
台州市经济开发区东商务区巨鼎国际商厦 203 室 
电话：0576-88539900 
 
温州营业部 
浙江省温州市车站大道 2号华盟商务广场 1801 
电话：0577- 89971808 
 
浙江分公司 

宁波市海曙区和义路 77 号 901、902 

电话：0574-87280438 
 
宁波营业部 

浙江省宁波市和义路 77 号汇金大厦 9楼 

电话：0574-87274729 

 
慈溪营业部 
慈溪市浒山街道开发大道 1277 号香格大厦 7楼 
电话：0574-63925104 
 
嘉兴营业部 
嘉兴市中山路 133 号综合大楼东五楼 
电话：0573-82153186 
 
绍兴营业部 
绍兴市越城区昆仑商务中心 1幢 1单元 3101 室 
电话：0575-85095807 
 
成都营业部 
四川省成都市高新区天府大道北段1700号 1栋 2单元 12层 1209
号 
电话：028-86532609 
 
兰州营业部 
甘肃省兰州市城关区张掖路街道酒泉路 437-451 号 
金地商务大厦 11 楼 001 号 
电话：0931-8805351 
 
大连营业部 
大连市沙河口区会展路 129 号大连国际金融中心 A座 
大连期货大厦第 34 层 3401、3410 号 
电话：0411-39048000 
 
北京分公司 
北京市西城区宣武门外大街 28 号富卓大厦 A座 501 室 
电话：010-63155309 
 
 
北京营业部 
北京市西城区宣武门外大街 28 号富卓大厦 A座 501 室 
电话：010-63161286 
 

哈尔滨营业部 
哈尔滨市香坊区中山路 93 号 801、802、804、810、811 室 
电话：0451-58896600 
 
郑州营业部 
郑州市商务外环路 30 号期货大厦 1306 室 
电话：0371-65613227 
 
青岛营业部 

青岛市闽江路 2号 1单元 2501 室 

电话：0532-80798985 

 
沈阳营业部 
沈阳市沈河区北站路 51 号闽商总部大厦 15 层 C室 
电话：024-22566699 
 
天津营业部 
天津市河西区友谊路与平交道交口东南侧 大安大厦 A座 1003 
电话：022-28378072 
 
上海分公司 
上海浦东新区芳甸路 1155 号嘉里城 801-802 单元 
电话：021-20220312、021-50431979 
 
上海芳甸路营业部 
上海浦东新区芳甸路 1155 号嘉里城 803-804 单元 
电话：021-20220312、021-50431979 
 
上海虹桥路营业部 
上海市虹桥路 663 号 1 楼、7楼 
电话：021-52586179 
 
深圳分公司 
深圳市福田区金田路 4028 号荣超经贸中心 2701、2702 室 
电话：0755-82577529 
 
深圳营业部 
深圳市福田区金田路 4028 号荣超经贸中心 2703、2705 室 
电话：0755-82577909 
 
广州营业部 
广州市天河区珠江新城花城大道 68 号环球都会广场 2008 单元 
电话：020-38810969 
 
合肥营业部 
安徽省合肥市蜀山区潜山路 190 号华邦世贸中心 3302 室 
电话： 
 
重庆营业部 

重庆市江北区建新南路 1号 20-2、20-3 

电话：023-62611588 

 
永康营业部 
永康市丽州中路 63 号 11 楼 
电话：0579-89292777 
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太原营业部 
太原市迎泽区解放南路 2号山西景峰国际商务大厦 8层 805 室 
电话：0351-2118018 
 
余姚营业部 
余姚市城区余姚中国塑料城国际商务中心 3幢 102 室 
电话：0574-62509011 
 
普宁营业部 
广东省普宁市中信华府南向门市东起 3至 8间首层至二层 
电话：0663-2663855 
 
桐乡营业部 
浙江省桐乡市梧桐街道凤鸣路 1048 号一层、七层 
电话：0573-83378538 
 
舟山营业部 
浙江省舟山市定海临城街道翁山路 555 号交易中心大楼三层
3232、3233、3234、3235 室 
电话：0580-8125381 
 
苏州营业部 
苏州工业园区苏惠路 88 号环球财富广场 1幢 2909 室 
电话：0512-87660825 
 
济南营业部 
山东省济南市历下区泺源大街 102 号祥恒广场 15 层 1505 室 
电话：0531-80998121 
 

南通营业部 
江苏省南通市南大街 89 号总部大厦六层 603、604 室 
电话：0513-89011168 
 
厦门营业部 

厦门市思明区鹭江道 96 号之二砖石海岸 B栋 1903 单元 

电话：0592-2120291 

 
汕头营业部 
汕头市龙湖区金砂路 103 号星光华庭商铺 112、212 号房复式 
电话：0754-89980339 
 
南昌营业部 
江西省南昌市红谷滩新区中央广场 B 区准甲办公室 1405 室（第
14 层） 
电话：0791-83828829 
 
义乌营业部 
浙江省义乌市宾王路 208 号 2 楼 
电话：0574-85201116 
 
南京分公司 
江苏省南京市建邺区河西商务中心区B地块新地中心二期808室 
电话：025-86209875 
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