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短期利空消化，本周油价有望小幅反弹 
 市场要闻：  

 美国官员：特朗普告知土耳其总统埃尔多安，他将不会支持土耳其的操作。不清楚土

耳其采取军事行动的时间。不打算采取军事行动阻止土耳其。美国总统特朗普称，他

已经告知土耳其，若做出不人道的事情，他们就可能遭受严重的经济创伤。 

 市场消息：美国贸易代表莱特希泽签署了美国与日本的贸易协议。美日协议将涉及到

价值 550亿美元的贸易。 

 厄瓜多尔能源部：归属于厄瓜多尔国家石油公司 Petroamazonas 的三个油田在抗议期

间暂停运作。油田被（与运营）无关人员“占领”。 厄瓜多尔因此损失原油产量最多

达 6.3万桶/日。厄瓜多尔的原油产量损失可能为 5.945 万桶/日。 

 欧佩克秘书长巴尔金都：希望俄罗斯将帮助缓和伊朗与沙特之间的关系。预计欧佩克

+2019年年底前减产执行率超过 136%。目前讨论深化减产为时尚早。欧佩克+专注于全

面履行减产义务。 

 能源咨询机构 JBC：巴西石油产出在 8月见顶，预计 2019 年余下时间平均产量为 290

万桶/日。预计 2020年巴西石油产量增速为 20万桶/日。 

 挪威政府：预计 2019年油价为 62美元/桶，2020年油价为 55美元/桶。预计 2020年

原油行业投资额为 1730 亿克朗，2020年原油投资将下降 3.5%。预计 2020年以后石油

投资将会略微下降。 

 高盛最新的脱欧预期显示，英国有协议脱欧的可能性为 60%，无协议脱欧的可能性为

15%，不退欧的可能性为 25%；维持英国将在 10月 31日离开欧盟的基本预期不变。 

 俄罗斯能源部长诺瓦克：若不改变税收，未来数年俄罗斯产量将下降。俄罗斯认为中

期 50美元/桶的价格是公平的，所有人都忘了曾经 100美元/桶的价格。新的税收措施

将提高石油利润 3-5美元/桶，使俄罗斯石油产业更具竞争力。俄罗斯应该下调石油产

业税收。新的税收措施应该扩大税收收入的适用范围，使得税收为勘探活动、小型油

田开发与高端采油技术进步服务。 

 俄罗斯能源部长诺瓦克：在欧佩克+减产协议期间，俄罗斯存在 50万桶/日的闲置石油

产能。因沙特迅速恢复了生产，不需要采取额外的供应措施。 

 英国首相发言人 Slack：首相约翰逊仍坚持如果没有达成协议，将在 10月 31日脱欧。 
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简评： 

上周国际油价延续大跌，周线跌幅较前一周甚至有所扩大，主要的逻辑来自于宏观经

济数据低迷对市场风险偏好的打击与对石油需求预期的影响，其中以 9 月欧元区 PMI 数据

最为令人担忧，而美国 PMI 与就业数据同样不容乐观，欧美制造业的疲弱已经开始扩散至

非制造行业。目前来看，沙特石油设施遇袭事件对油市情绪的影响已经消退，油价核心驱

动力再度回到对全球经济增速下行的悲观情绪上。本周，市场需要重点关注第 13轮中美贸

易谈判、美国与欧洲之间的贸易冲突、悬而未决的英国脱欧问题等不确定性因素。此外，

本周 EIA、IEA、OPEC 将陆续公布 10 月月报，石油需求增速预期有继续下调的风险。总体

而言，虽然宏观经济难言乐观，但本周并无重要宏观指标公布，而中美贸易争端趋于缓和，

以及 OPEC+继续收紧原油供给，预计本周油价存在企稳小幅反弹的可能。需要警惕北美石油

消费旺季的结束与美元指数强劲对油价的压制。 
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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 52.45 -0.19 -0.36% 642,466 8.84% 391,826 1.24%

Brent原油 美元/桶 57.71 0.02 0.03% 336,903 9.42% 515,094 -5.21%

Oman原油 美元/桶 57.99 0.09 0.16% 3,795 12.91% 2,793 57.00%

INE SC原油 元/桶 447.90 -0.50 -0.11% 197,200 -3.08% 37,252 58.20%

美汽油RBOB 美分/加仑 155.59 1.04 0.67% 76,123 7.65% 116,283 -2.29%

美柴油ULSD 美分/加仑 187.60 0.30 0.16% 74,426 37.81% 103,998 -4.50%

ICE柴油 美元/吨 566.25 -4.25 -0.74% 52,652 1.65% 101,262 -8.20%

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 58.48 60.40 -1.92 -3.18%

阿联酋迪拜原油 美元/桶 56.81 57.83 -1.02 -1.76%

阿曼原油 美元/桶 57.64 58.51 -0.87 -1.49%

伊拉克巴士拉轻油 美元/桶 58.87 59.82 -0.95 -1.59%

也门马西拉原油 美元/桶 58.76 60.14 -1.38 -2.29%

卡塔尔海洋油 美元/桶 58.13 59.15 -1.02 -1.72%

OPEC一揽子原油
（数据延迟一天）

美元/桶 58.72 59.65 -0.93 -1.56%

即期Brent（BFOE） 美元/桶 57.93 57.77 0.16 0.28%

WTI库欣 美元/桶 52.45 52.64 -0.19 -0.36%

美湾LLS 美元/桶 53.3 53.44 -0.14 -0.26%

远东ESPO 美元/桶 63.61 64.63 -1.02 -1.58%

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 -5.42 -5.14 -0.28 5.45%

Brent-Dubai现货价差 美元/桶 0.46 0.81 -0.35 -43.21%

WTI 首行-12行价差 美元/桶 2.58 2.65 -0.07 -2.64%

Brent 首行-12行价差 美元/桶 2.60 2.31 0.29 12.55%

NYMEX 汽油-WTI价差 美元/桶 12.84 12.31 0.53 4.26%

NYMEX 低硫柴油-WTI价差 美元/桶 26.52 25.88 0.64 2.48%

NYMEX 原油321裂解价差 美元/桶 17.40 16.83 0.56 3.34%

ICE 柴油-Brent价差 美元/桶 17.69 17.90 -0.21 -1.17%

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7月 2019年8月 月度环比 2019年7月 2019年8月

阿尔及利亚 1027 1016 -11 1057 -32 -41 94% 128%

安哥拉 1395 1394 -1 1528 -47 -134 283% 285%

刚果（布） 325 318 -7 325 -10 -7 0% 70%

厄瓜多尔 535 537 2 524 -16 13 -69% -81%

赤道几内亚 121 120 -1 127 -4 -7 150% 175%

加蓬 204 206 2 187 -6 19 -283% -317%

伊拉克 4736 4779 43 4653 -141 126 -59% -89%

科威特 2670 2653 -17 2809 -85 -156 164% 184%

尼日利亚 1780 1866 86 1738 -53 128 -79% -242%

沙特阿拉伯 9687 9805 118 10633 -322 -828 294% 257%

阿联酋 3074 3085 11 3168 -96 -83 98% 86%

OPEC减产11国 25554 25779 225 26749 -812 -970 147% 119%

伊朗 2218 2194 -24 3330 - -1136 - -

利比亚 1078 1056 -22 1118 - -62 - -

委内瑞拉 755 712 -43 1206 - -494 - -

OPEC合计 29605 29741 136 32403 - -2662 - -

单位：千桶/日 减产基准 协议减产量
8月实际减产

量

减产执行率OPEC产量

数据来源：OPEC、南华研究 
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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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 南华期货分支机构 
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