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内容提要 

 行情回顾 

上周 WTI 原油期货价格下跌 0.23%，报收于 65.56 美元/桶；布伦特原油期

货价格下跌 0.48%，报收于 76.34 美元/桶。上周国内原油期货价格下跌 1.35%，

报收于 469.1 元/桶。 

 后市展望及策略建议 

总体来看，现在油市关注焦点仍然在 OPEC 是否会放松限产，预计在会议

结果公布前，油市相对稳定，后期走势需等待 OPEC 会议给出指引，如果放松

幅度超预期，叠加美国原油产量与库存上升的因素，油价震荡上涨的趋势很可

能就会发生反转。 
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1. 行情回顾 

图 1：外盘原油期货主力合约日线图 

 

数据来源：文华财经，兴证期货研发部 

上周国际原油期货价格弱势盘整为主。WTI 原油期货价格下跌 0.23%，报

收于 65.56 美元/桶；布伦特原油期货价格下跌 0.48%，报收于 76.34 美元/桶。 

图 2：内盘原油期货主力合约日线图 

 
数据来源：文华财经，兴证期货研发部  

上周国内原油期货价格下跌 1.35%，周五夜盘小幅回升 0.17%，最终报收

于 469.1 元/桶。上周主力合约共成交 113.3 万手，持仓量 34290 手（均以双边
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计算）。 

2. 基本面分析 

上周油价弱势盘整为主，市场仍然在等待 OPEC 会议能给出指引。一方

面，委内瑞拉原油产量与出口量大幅下降，已经影响到供给；但近期美国原油

产量与库存持续上升，又对油价形成威胁。 

图 3：委内瑞拉原油产量变化（千桶/天） 

 

目前伊朗的原油日产量维持在 380 万桶以上的高位，同时 5 月份的原油出

口量维持在 240 万桶/日，凝析油的出口量达到了 30 万桶/日，高于过去几年

的平均水平。尽管美国上个月退出了伊朗核协议，同时将在今年的 11 月对伊

朗重新实施制裁，但目前并未对伊朗原油出口产生明显的影响。 

而委内瑞拉方面更为严重，据悉目前有 70 多艘油轮滞留在委内瑞拉海岸，

随着该国情况不断恶化，或导致 6 月份仅有 69.5 万桶/日的产量可用于出口。

据外媒报道其可能正在考虑宣布原油出口的不可抗力，这是一项在特殊情况下

做出的法律声明，即在特殊情况下不履行合同义务。这意味着委内瑞拉国家石

油公司可能准备不提供其所承诺出口的原油。早些时候，康菲石油公司通过法

律途径试图占有委内瑞拉石油公司的部分存储设施，导致了委内瑞拉部分港口

运输遇到了瓶颈。这是因为这些设施有能力为超大型油轮提供服务，同时由于

委内瑞拉生产的是重油，必须依赖这些设施进行存储和混合才能实现出口。 

图 4：美国石油钻井平台数量变化（座） 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

美国方面，近期石油钻井平台数量与产量在不断增加。截至 6月 1日当周，

美国石油活跃钻井数增加 2 座至 861 座，已经连续 8 周录得增长，再创 2015

年 3 月来新高。 

图 5：美国原油产量变化（千桶/天） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

美国原油最新的产量为 1080 万桶/天，连续 15 周增长。EIA 预计今年美国

原油日产量均值将升至 1072 桶纪录新高，而明年将进一步升至 1186 万桶/日，

2017 年为 930 万桶/日。 

图 6：美国原油库存变化（千桶） 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

受输油管能力限制，美国内地现在许多产量无法运出。这也是导致原油库

存回升的主要原因。今年 1 月份的时候，库存一度下降至了 4.1 亿桶，但现在

又回升至了 4.37 亿桶。 

 图 7：美国炼厂产能利用率变化 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

进入夏季后，成品消费量达到高峰，炼油厂的普遍开工率也会上升至 90%

以上，随后逐渐下降。但是截至 5 月底的开工率在 93.9%，同比下降 1.16%，

而且是连续七周的数据显示同比下降。对于这个现象，可能的原因是随着原油
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价格的大幅上涨，汽油价格也水涨船高，越来越多的美国人选择不在夏季出门。

而近日外媒的一份调查报告同样也印证了这个猜测，报告显示只有 58%的受访

者表示将会在今年的夏季选择出游，较 2017 年下跌了 24%，这也创下了 2014

年以来的最低水平。当问及推迟出游的原因时，39%的受访者归结于不断上升

的汽油价格，而在 2017 年这一数字仅为 19%。 

3. 后市展望 

总体来看，现在油市关注焦点仍然在 OPEC 是否会放松限产，预计在会议

结果公布前，油市相对稳定，后期走势需等待 OPEC 会议给出指引，如果放松

幅度超预期，叠加美国原油产量与库存上升的因素，油价震荡上涨的趋势很可

能就会发生反转。 
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