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1. 原油市场消息 

消息：  

 

石油输出国组织(OPEC)周五(12 月 7 日)发布政策公报指出，该组织在 10 月的产

量基础上减产 80 万桶/日，将自 1月起生效，持续 6个月。同时俄罗斯等非 OPEC

产油国将减产40万桶/日，双方合计减产120万桶/日，同样将持续至明年6月底。

沙特能源大臣法利赫指出，2019 年绝大部分的供过于求情况将会出现在上半年，

若出现供应缺口，OPEC 将准备举行额外的会议来填补这个缺口。据悉下次会议提

前至明年 4月举行，届时 OPEC 和非 OPEC 产油国将会重新评估减产情况。 

 

据海关统计，前 11 个月，我国原油、天然气等商品进口量增加。前 11 个月，我

国进口原油 4.18 亿吨，增加 8.4%，进口均价为每吨 3442.9 元，上涨 31.5%；煤

2.71 亿吨，增加 9.3%，进口均价为每吨 576 元，上涨 1.9%；天然气 8119 万吨，

增加 33.8%，进口均价为每吨 2746元，上涨21.1%；成品油 3024万吨，增加12.4%，

进口均价为每吨 3981.4 元，上涨 21.2%。 

 

加拿大艾伯塔省省长于当地时间周日晚上宣布，决定从明年 1 月起将该省日均原

油产量削减 8.7%或 32.5 万桶。目前艾伯塔日均产量为 370 万桶，但只有 19万桶

可以交付运输，即余下的近 350 万桶都会被纳入库存。 

 

美国油服公司周五(12 月 7 日)公布数据显示，截至 12 月 7 日当周，美国石油活

跃钻井数锐减 10 座至 877 座，录得与两年最大单周降幅。更多数据显示，截至

12 月 7 日当周美国石油和天然气活跃钻井总数减少 1座至 1075 座。 

 

http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=449096430&fav=1


2. 原油行情走势及操作提示 

基本面，OPEC+决议共同减产 120 万桶/天水平，从明年一月开始，持续 6个月，伊

朗获得减产豁免，各方皆大欢喜，我们认为这个结果还是超出市场预期的，油价反弹。

根据 OPEC11 月报告数据来看，10月为基准的 OPEC 产量为 3290 万桶/天，如果明年减产

执行率维持 100%，OPEC 产量水平将维持在 3210 万桶/天。OPEC 预计在平衡市的情况下，

2019 年市场对 OPEC 的原油需求为 3154 万桶/天，如果加上非 OPEC 减产的 40 万桶/天，

OPEC 需要供应给市场 3194 万桶/天，虽然小幅过剩 16 万桶/天，不过还未计入明年委内

瑞拉和伊朗产量下滑的不确定性。因此，我们认为如果各产油国能够严格执行减产目标，

2019 年原油市场供需仍会大体平衡。短期来看，欧派克减产的利好消息、叠加美国库存

下降，炼厂开工提高，以及宏观面美联储加息可能延后等因素，油价在经历了 2个月的

下跌后，基本已经见底，因此，我们看多下周油价。 

 

3. 价格数据关注 

表 1：原油现货价格                                                      美元/桶 

品种 最新价 本周均价 上周均价 较上周变化 较上周变化率 

WTI 52.61 52.30  51.03  1.27  2.49% 

布伦特 60.27 59.89  59.79  0.10  0.16% 

欧佩克一篮

子油价 
58.79 59.77  59.19  0.58  0.98% 

阿联酋上扎

库姆原油 
58.51 60.36  59.04  1.32  2.23% 

迪拜原油 58.19 60.10  58.79  1.30  2.22% 

阿曼原油 59.02 60.84  59.57  1.27  2.14% 

也门马西拉

原油 
59.76 61.76  60.67  1.08  1.78% 

卡塔尔海洋

油 
58.11 59.88  58.49  1.39  2.38% 

伊拉克巴士

拉轻油 
59.21 59.88  59.78  0.10  0.17% 

 

数据来源：Bloomberg 南华研究 
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表 2： 原油期货价格                                                    美元/桶 

品种 WTI 布伦特 迪拜阿曼 

开盘价 52.45  59.98  61.77  

最高价 54.55  63.73  62.61  

最低价 50.08  58.36  58.29  

收盘价 52.61  61.67  60.57  

较上周涨跌 1.68  2.96  1.59  

较上周涨跌率（%） 3.30  5.04  2.70  

持仓量（手） 2083703  2134989  5284  

较上周变化率 1.82% -1.65% -66.29% 

成交量（手） 6395502  4164064  22138  

较上周变化率 17.67% -14.61% 2.69% 
  

数据来源：Bloomberg 南华研究 
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4. 库存数据 

据 EIA 公布的数据显示，截止 11 月 30 日当周，EIA 原油库存减少 732 万桶；汽油

库存增加 170 万桶；馏分油库存增加 381 万桶；设备利用率较上周下降 0.1 个百分点至

95.5%；库欣原油库存增加 173 万桶。 

 

图 1：美国原油商业库存                    千桶 图 2：美国库欣原油库存                        千桶 

  

资料来源：Bloomberg  南华研究 资料来源： Bloomberg   南华研究 
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图 3：美国汽油库存                          千桶 图 4：美国馏分油库存                         千桶 

  

资料来源：Bloomberg  南华研究 资料来源： Bloomberg   南华研究 

图 5: 美国炼厂开率                            % 图 6: 美国油气钻井数                          台 

  

资料来源：Bloomberg  南华研究 资料来源： Bloomberg   南华研究 
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5. CFTC 持仓变化 

截止至 2018 年 11 月 27 当周，多头减仓 17170 手，空头增仓 1896 手，净多头减

少 19066 手。显示基金不看好后市，对后市较为悲观。  

表 3：近四周原油持仓分布表单位：手 

2 报告期 总持仓 
基金持仓(WTI) 

多头 空头 净多 

2018/11/27 2020092 511679 163558 348121 

2018/11/20 1998866 528849 161662 367187 

2018/11/13 2110793 561445 180247 381198 

2018/11/6 2075239 554562 150779 403783 

较上周变化绝对

值 

21226 -17170 1896 -19066 

较上周变化幅度 1.06% -3.25% 1.17% -5.19% 

 

资料来源：CFTC  南华研究  

图 7:  CFTC 基金仓位变化                                       单位: 手，美元/桶                                          

 

资料来源：Bloomberg  南华研究 
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6. 价差数据关注 

A: 期限价差 

图 8: WTI 首月-次月价差 图 9: 布伦特首月-次月价差 

  

资料来源：Bloomberg  南华研究 资料来源： Bloomberg   南华研究 

   

B: 跨市价差 

图 10: WTI-布伦特价差 图 11:  布伦特-阿曼价差 

  

-1

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

2
0
1
7
/1

1
/7

2
0
1
7
/1

2
/7

2
0
1
8
/1

/7

2
0
1
8
/2

/7

2
0
1
8
/3

/7

2
0
1
8
/4

/7

2
0
1
8
/5

/7

2
0
1
8
/6

/7

2
0
1
8
/7

/7

2
0
1
8
/8

/7

2
0
1
8
/9

/7

2
0
1
8
/1

0
/7

2
0
1
8
/1

1
/7

2
0
1
8
/1

2
/7

WTI首月-次月价差

-1.00

-0.50

0.00

0.50

1.00

1.50

2
0
1
7
/1

1
/7

2
0
1
7
/1

2
/7

2
0
1
8
/1

/7

2
0
1
8
/2

/7

2
0
1
8
/3

/7

2
0
1
8
/4

/7

2
0
1
8
/5

/7

2
0
1
8
/6

/7

2
0
1
8
/7

/7

2
0
1
8
/8

/7

2
0
1
8
/9

/7

2
0
1
8
/1

0
/7

2
0
1
8
/1

1
/7

2
0
1
8
/1

2
/7

Brent首月-次月

-12

-10

-8

-6

-4

-2

0

WTI-布伦特价差美元/桶

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

4.5

布伦特-迪拜价差美元/桶



 

8 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

原油周报 

资料来源：Bloomberg  南华研究 资料来源： Bloomberg   南华研究 

 

c: 裂解价差 

图 12: 美原油 321裂解价差                                                美元/桶 

  

资料来源：Bloomberg  南华研究 

7. 航运指数 

图 13: 波斯湾到远东 VLCC                美元/桶 图 14: 波斯湾到地中海 VLCC                  美元/桶 

 

 

资料来源：Bloomberg  南华研究 资料来源： Bloomberg   南华研究 
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图 15: 西非到中国 VLCC                  美元/桶 图 16:波罗的海轻、重油轮指数 

  

资料来源：Bloomberg  南华研究 资料来源： Bloomberg   南华研究 

 

 

图 17：30 天波动率（年化）对比 图 18：VIX 指数 

 

 

资料来源：Bloomberg  南华研究 资料来源： Bloomberg   南华研究 
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南华期货分支机构 
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