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内容提要

 行情回顾
上周五WTI收跌 0.30%，报 62.87美元/桶。布伦特收
跌 0.62%，报 72.17美元/桶。上期所 SC1906夜盘收跌
0.18%，报 510.8元/桶。

 后市展望及策略建议
兴证原油：基本面上，供给端进一步趋紧：OPEC+4月
减产执行仍处于高位，产量已低于目标水平 44万桶/
日；伊朗在制裁后出口量已跌至 50万桶/日以下；美国
原油钻井数继续下滑。需求端未有明显变化。地缘方面
多处危机继续发酵：美国警察闯入委内瑞拉大使馆逮捕
4人；沙特已邀请海合会和阿盟领导人参加 5月 30日
在麦加举行的两次峰会；利比亚一处油田周六遭遇袭
击，且其油长认为利比亚可能将失去 95%的原油产能。
目前油市的不确定因素在于 OPEC次级会议的结论及
中美贸易谈判的进展。预计日内油价震荡上行，有较大
的波动风险，仅供参考。
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1. 市场要闻
1.沙特能源大臣法利赫：成员国一致同意继续降低原油库存的进程。欧佩
克+可能会调整石油减产力度；全球减产协议的高执行率是不可持续的；按
计划 6月和 5月的产量为 980万桶/日；在联合部长级监督委员会（JMMC）
上讨论的主要选项是在今年下半年延长减产协议，但 6月前可能会发生变
化；我们更倾向于在今年下半年维持减产目标。5月和 6月沙特的原油产
量将在 970万桶/日-980万桶/日之间。
2.俄罗斯能源部长诺瓦克：俄罗斯将在 5月恢复产量。全球原油需求低于
预期；经合组织原油库存量为 1300万桶，高于五年平均水平；不排除夏季
会出现原油供应短缺。联合部长级监督委员会（JMMC）建议继续监控油
市，在 6月讨论下半年的建议；我们已经同意继续在下半年合作，将在六
月会议上作出减产数量的决定；考虑到了供需平衡，也讨论了放松减产的
选项。欧佩克＋致力于延续在原油方面的合作，如果出现供应不足，我们
准备好考虑放松减产。俄罗斯 5月减产执行率或略高于 100%水平。
3.尼日利亚石油部长：沙特并未暗示将恢复 1030万桶/日的石油产出水平；
俄罗斯在改变原油减产政策上持开放态度，倾向于等待至 6月份。
4.科威特石油部长：会坚持减产承诺。
5.白俄罗斯副总理：俄白就解决供油问题的路线图达成一致。
6.据沙特媒体报道，沙特等国家将允许美国部署军队到海湾地区。
7.沙特能源大臣法力赫：OPEC在 6月末以前不会就限产协议作出决定。
OPEC会保持负责任的态度，市场的原油供应有保证。不确定目前出现供
应短缺，美国统计数据显示库存出现了显著上升。OPEC在供应上会保持
灵活，会做正确的事。产油国需要保证市场朝向均衡方向运行，需要保证
库存回归正常水平，但我们也会对一些情况做出反应。
8.France24当地时间 19日报道，由于地区冲突升级，沙特国王已邀请海合
会和阿盟领导人参加 5月 30日在麦加举行的两次紧急峰会，讨论该地区最
近的“侵略及其后果”。沙特外交部表示，沙特不想和伊朗开战，但是会
保护自己的利益。
9.据美国海军研究协会新闻网（USNI News）报道，在伊朗局势恶化的背景
下，美国将包括“亚伯拉罕·林肯”号航空母舰在内的至少 7艘军舰集中
在波斯湾及其水域。
10.扎里夫已于 5月 17日抵达北京。扎里夫预计将同中方讨论双边关系、
地区及国际发展以及“如何全面执行伊核协议”等话题。伊朗驻华大使馆
当天发布推特称，在某些国家努力让西亚地区产生不必要的紧张之际，伊
朗希望与全天候的朋友保持磋商。
11.当地时间 16日，身穿防弹衣全副武装的美国警察携带重击锤、切割工
具，暴力闯入委内瑞拉驻华盛顿大使馆，逮捕了 4名亲马杜罗政府的“反
政变人士”。几周来受委内瑞拉政府邀请，一群抗议者占据大使馆，防止
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大楼被反对派支持者攻占。目前尚不清楚是否有人员伤亡。逮捕行动发生
时，现场一群委内瑞拉反对派支持者在欢呼庆祝。委内瑞拉外交部官员谴
责美国当局这一行为，称这明显违反了国际法。
12.据外媒：两名消息人士称欧佩克与非欧佩克产油国 4月减产执行率为
168%。
13.据外媒：船运跟踪数据显示，在美国取消对伊朗制裁豁免后，伊朗原油
出口量跌至 50万桶/日及以下水平。
14.欧佩克及其盟国将于本周日在沙特吉达讨论潜在的增产，因其在海湾冲
突激化的情况下，努力平衡全球原油供应。
15.消息人士：欧佩克成员国对约 70美元/桶的油价感到满意。
16.国际能源署（IEA）称欧佩克联盟当前石油产量低于目标水平 44万桶/
日。
17.阿联酋能源部长：全球原油库存水平仍在上升，尤其是在美国。OPEC
及其盟友平衡市场的工作尚未完成。减产执行情况非常好，对阿联酋的执
行情况感到满意。期待一场效果良好而非时间冗长的联合减产监督委员会
（JMMC）会议。
18.南苏丹油长：欧佩克+将维持石油减产。
19.利比亚原油部长：如果国家局势不稳定，将失去 95%的产能。周六 Zella
的油田附近发生了一起袭击。
20.伊拉克石油部官员：5月至今，伊拉克南部原油出口已达 350万桶/日。
21.新浪援引外媒称，埃克森美孚在伊拉克巴士拉的 Qurna 1油田开始疏散。
22.伊拉克石油部长 Ghadhban：埃克森美孚撤离在伊拉克的外籍员工“让人
难以接受，也是不正当的”。该公司这一举动并非出于安全的考虑，而是
基于政治方面的理由。已经发函，要求该公司相关员工立即返回West Qurna
1油田工作。
23.埃克森美孚员工开始撤离伊拉克巴士拉的西古尔纳一号油田；油田本身
生产未受影响。
24.俄罗斯原油日产量降至 1115.6桶/日，低于减产协议设定的 1118万桶/
日。
25.美国 5月 17日当周石油钻井数 802口，前值 805口。
26.美国俄克拉荷马州命令三口石油和天然气废水矿井在地震后关闭。
27.洲际交易所（ICE）持仓周报：至 5月 14日当周，投机者所持布伦特原
油净多头头寸下降 8864手合约，至 397311手合约。
28.新浪报道，4月份欧洲汽车销量连续第 8个月下降。
29.马来西亚国家石油公司将 6月出售的巴士拉轻质原油设定为较官方售价
升水 0.9至 1.1美元/桶。
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2. 原油相关数据
表 1：国内外主要现货日度数据（美元/桶）

数据来源：Wind，兴证期货研发部

图 1：WTI、BRENT 走势及价差（美元/桶） 图 2：SC走势及与国外主要期货价差（美元/
桶）

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部

图 3：BRENT、DUBAI现货走势及价差（美
元/桶）

图 4：WTI价格（美元/桶）与美元指数

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部
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图 5：道琼斯工业指数与WTI（美元/桶） 图 6：标普 500与WTI价格（美元/桶）

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部

图 7：Comex黄金/WTI 图 8：原油 ETF 波动率指数与WTI

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部
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分析师承诺
本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反
映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于
本人的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不
受任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意
见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。

免责声明
本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不
作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观
点、结论和建议仅供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致
及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见
解及分析方法。报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日
期当日的独立判断。
客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服
务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告
充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户
应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）
咨询独立投资顾问。
在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资
建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引
致的损失负任何责任。
本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或
部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责
任。
本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人
不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货
研究发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。
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