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市场情绪有所改善，油价有望延续涨势 
 市场要闻：  

 央视新闻，10月 25日晚，中美全面经济对话中方牵头人刘鹤应约与美国贸易代表莱特

希泽、财政部长姆努钦通话，双方确认部分文本的技术性磋商基本完成。 

 美国总统特朗普 27日宣布，极端组织“伊斯兰国”最高头目巴格达迪已在美军袭击行

动中身亡。 

 美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(10月 25日)公布数据显示，截至 10月 25

日当周，美国石油活跃钻井数锐减 17座至 696座，创 4月来最大单周降幅。截至 9月

底已经连续 10个月录得减少，为历史上最长连续下降月数。 

 欧盟委员会：欧盟 27国已经原则上同意英国延期脱欧，但还没有确定。欧盟大使将在

下周初会面，最终敲定协议。 

 俄罗斯能源部：沙特和欧佩克+在油市的稳定中起关键作用。俄罗斯将继续与沙特以及

欧佩克+合作，以维护油市稳定。 

 据 CFTC最新报告显示：截至 10月 22日当周，WTI原油期货和期权管理基金净多头持

仓增加 7326手合约至 93856手合约。据洲际交易所 ICE公布的持仓数据显示，截止到

10月 22日，Brent原油期货与期权管理基金净多头增加 5458手至 208351手。 

 市场消息：俄罗斯央行降息 50个基点至 6.5%（逾五年半低位），为连续第四次会议降

息，降息幅度超市场预期。俄罗斯央行：维持 2019-2022年 GDP 增速预期不变。 

 标普：基本预测情形是英国不会出现无协议脱欧，预计 2020-2022 年英国平均经济增

速为 1.3%。 

 美国国家飓风中心：未来 48小时内，墨西哥湾西部形成气旋的概率几乎 100%，亚速尔

群岛西南部形成气旋的概率为 50%。 

 荷兰合作银行：美国炼油厂的季节性底部阶段将要过去，这为年底改善原油需求前景

打下了基础，预计从现在到年底，油市上行趋势可期。 

 机构评德国 11月 Gfk消费者信心指数：随着汽车行业和金融服务业的裁员令消费者对

德国的前景更加悲观，德国 11月 Gfk消费者信心指数跌至三年来的最低点。贸易摩擦

和对英国无协议脱欧的担忧，导致德国依赖出口的制造商陷入衰退，这种放缓正开始

蔓延到服务业。德国一直主要依靠消费和国家支出来实现增长，预计第三季度将陷入

衰退。 
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 中国国家统计局：2019年前三季度，全国规模以上工业企业利润总额同比下降 2.1%。

其中，一季度下降 3.3%，二季度下降 1.9%，三季度下降 1.8%，降幅呈逐季收窄态势。

9月份，工业企业利润同比下降 5.3%，降幅比 8月份有所扩大，主要受工业品出厂价

格降幅扩大、销售增长放缓等因素影响。 

 消息人士：北海 Buzzard油田预期将在周末重新开启。 

 英国财政大臣贾维德：欧盟将很可能延长脱欧期限三个月。 

 欧洲央行调查：下调欧元区 2019、2020和 2021年的 GDP增速预期。 

 道明证券：据报道，法国和其他几个小国希望延长 2-3周的时间，以便让英国议会通

过脱欧协议法案，而大多数国家都愿意将脱欧期限延长到明年 1月 31日。据报道，法

国官员表示，只有在提出大选的情况下，他们才会支持延长脱欧期限。与此同时，英

国工党领袖科尔宾可能在今天决定工党对约翰逊提出的大选建议的立场。 

 据俄罗斯主流经济新闻社，俄罗斯最大的石油公司 Rosneft总裁谢钦在欧亚经济论坛

上表示，目前俄罗斯石油公司所有的出口合同已经全部实现欧元结算，欧元结算的潜

力是非常巨大的。 

简评： 

周五油价延续涨势。WTI原油 12月期货周五(10月 25日)收涨 0.43 美元，或 0.8%，报

56.66 美元/桶，本周大涨 5.2%。布伦特原油 12 月期货周五收涨 0.35 美元，或 0.6%，报

62.02美元/桶，本周上涨 4.4%。上期所原油 SC1912合约周五夜盘收报 456.7元/桶，上涨

1.11%。 

上周油价录得逾一个月以来最大单周涨幅，虽然欧美与日本 10月 PMI数据总体表现不

佳，但有消息称 OPEC正在考虑深化减产协议，中美贸易局势继续得到改善，美国 EIA原油

库存意外录得下滑，石油活跃钻井数大幅减少等，均给油价带来强劲上行动能。而中远船

运得到 2 个月制裁豁免则继续推动原油运费回落，SC 原油与外盘价差已经恢复正常波动区

间。 

本周英国脱欧大戏仍在持续，虽然欧盟已经同意了英国的延迟脱欧要求，但延期时间

与脱欧进程依然存在不确定性。短期原油已经突破 Brent 57-60 美元附近的密集成交区，

本周油价有望继续得到中美贸易局势积极消息、美联储降息预期、美国炼厂检修季逐步结

束等要素支撑，而全球宏观经济数据或依然是阻碍油价上行的主要力量。总体而言，近期

原油市场多头情绪有所改善，但上涨逻辑偏弱，并不能支撑油价趋势性上行，区间震荡依

然是市场主基调，近日 Brent 仍将考验 62-63 美元一带压力位，而近远月价差或存在走阔

预期。 
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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 56.66 0.43 0.76% 445,020 -7.43% 443,839 0.07%

Brent原油 美元/桶 62.02 0.35 0.57% 204,446 -5.15% 222,275 -6.24%

Oman原油 美元/桶 62.40 -0.85 -1.34% 1,872 -36.71% 14,515 5.58%

INE SC原油 元/桶 446.90 0.90 0.20% 2,176 214.45% 36,304 470.10%

美汽油RBOB 美分/加仑 167.30 0.98 0.59% 30,398 23.70% 39,566 -15.52%

美柴油ULSD 美分/加仑 197.96 -0.67 -0.34% 25,171 -8.97% 29,174 -14.85%

ICE柴油 美元/吨 597.75 -1.25 -0.21% 81,699 11.45% 147,317 3.75%

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 62.23 59.84 2.39 3.99%

阿联酋迪拜原油 美元/桶 60.09 59.42 0.67 1.13%

阿曼原油 美元/桶 61.66 60.99 0.67 1.10%

伊拉克巴士拉轻油 美元/桶 62.53 61.86 0.67 1.08%

也门马西拉原油 美元/桶 62.24 61.50 0.74 1.20%

卡塔尔海洋油 美元/桶 61.63 60.96 0.67 1.10%

OPEC一揽子原油
（数据延迟一天）

美元/桶 61.63 60.42 1.21 2.00%

即期Brent（BFOE） 美元/桶 61.48 60.93 0.55 0.90%

WTI库欣 美元/桶 56.46 56.02 0.44 0.79%

美湾LLS 美元/桶 57.26 56.67 0.59 1.04%

远东ESPO 美元/桶 66.89 66.22 0.67 1.01%

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 -5.34 -5.43 0.09 -1.66%

Brent-Dubai现货价差 美元/桶 1.54 1.47 0.07 4.76%

WTI 首行-12行价差 美元/桶 3.05 3.05 0.00 0.00%

Brent 首行-12行价差 美元/桶 3.48 3.47 0.01 0.29%

NYMEX 汽油-WTI价差 美元/桶 11.97 12.05 -0.07 -0.62%

NYMEX 低硫柴油-WTI价差 美元/桶 26.08 26.76 -0.67 -2.52%

NYMEX 原油321裂解价差 美元/桶 16.68 16.95 -0.27 -1.62%

ICE 柴油-Brent价差 美元/桶 17.68 18.13 -0.45 -2.47%

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8月 2019年9月 月度环比 2019年8月 2019年9月

阿尔及利亚 1017 1018 1 1057 -32 -39 125% 122%

安哥拉 1387 1411 24 1528 -47 -117 300% 249%

刚果（布） 321 335 14 325 -10 10 40% -100%

厄瓜多尔 541 547 6 524 -16 23 -106% -144%

赤道几内亚 120 124 4 127 -4 -3 175% 75%

加蓬 209 199 -10 187 -6 12 -367% -200%

伊拉克 4785 4724 -61 4653 -141 71 -94% -50%

科威特 2651 2660 9 2809 -85 -149 186% 175%

尼日利亚 1875 1859 -16 1738 -53 121 -258% -228%

沙特阿拉伯 9844 8564 -1280 10633 -322 -2069 245% 643%

阿联酋 3081 3082 1 3168 -96 -86 91% 90%

OPEC减产11国 25831 24523 -1308 26749 -812 -2226 113% 274%

伊朗 2193 2159 -34 3330 - -1171 - -

利比亚 1060 1164 104 1118 - 46 - -

委内瑞拉 727 644 -83 1206 - -562 - -

OPEC合计 29809 28491 -1318 32403 - -3912 - -

单位：千桶/日 减产基准 协议减产量
9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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