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内容提要

 行情回顾
上周五WTI收跌 2.07%，报 58.20美元/桶。布伦特收
跌 1.71%，报 64.55美元/桶。上期所 SC1908夜盘收跌
2.21%，报 438.2元。

 后市展望及策略建议
兴证原油：当前油市或出现重大利好叠加。特朗普在
G20峰会上释放中美贸易谈判的利好。OPEC+大概率延
长减产，如证实，油价将上行；如证伪，油价或高位震
荡后下行。地缘方面，欧盟、俄罗斯有意协调与伊朗的
关系，该危机有放缓的可能；美国增加对委内瑞拉的个
人制裁，但该地缘事件对油价的影响或不显著。美国钻
井数及非商业持仓均在回暖，显示油服及投资者看多美
油的情绪升温，或趁 OPEC+延长减产，加大产量，抢
占市场份额。预计短期油价上行，但仍需谨防重大事件
出现预期外的结果带来的下行风险，仅供参考。
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1. 市场要闻
1.能源咨询机构 JBC：欧佩克 6月份产量减少 16.5万桶/日至 2970万桶/日。
2.伊拉克油长嘉班：俄罗斯近期表态支持延长减产。欧佩克希望清除原油
供应过剩。伊拉克将尊重制裁，但不会占据伊朗的市场份额。如果欧佩克+
不减产，油价将跌至 40美元/桶。公平的油价水平在 70美元/桶或更高。欧
佩克对伊拉克减产的基线过低。竭尽全力来实现减产，但库尔德地方政府
（KRG）的产出超过我们的控制范围。我们无法就何时实现欧佩克+目标给
出确切答案。伊拉克没有计划阻止欧佩克+放宽减产。我们不一定需要提议
加大减产力度。欧佩克 120万桶/日的减产力度未解决供应过剩问题。欧佩
克+或将需要深化减产。伊拉克一直希望 2019年全年减产。
3.俄罗斯能源部长诺瓦克：俄罗斯 6月减产幅度略微超出欧佩克与非欧佩
克协议目标。
4.俄罗斯能源部：俄罗斯能源部长诺瓦克和沙特能源大臣法利赫讨论了在
欧佩克+协议框架下的合作。
5.伊朗外交部发言人：伊朗在核协议上的下一步行动将取决于欧盟的实际
措施。如果欧盟的贸易机制不满足德黑兰的需求，伊朗接下来的行动将更
果断。
6.美国财政部表示，对委内瑞拉总统马杜罗之子尼古拉斯·埃内斯托·马
杜罗·格拉实施制裁。
7.欧盟声明称，伊朗核协议仍是全球核不扩散的关键因素，允许欧盟与伊
朗进行贸易并规避美国制裁的特别渠道现已开始运作。
8.市场消息：俄罗斯能源部长诺瓦克和沙特能源大臣法利赫在日本大阪会
面。
9.贝克休斯：美国至 6月 28日当周石油钻井总数 793口，前值 789口。
10.华尔街日报报道，欧佩克大会将在下周一召开的欧佩克大会上延长减产
协议至今年下半年。作为计划的一部分，沙特将向落后的产油国施加压力，
包括伊拉克和尼日利亚，这两个国家未遵守当前减产协议的承诺。欧佩克
官员说，预计部分欧佩克成员国将在周末期间提出比此前达成的协议更严
格的限制措施，但沙特料不会同意这些提议。
11.EIA：美国 4月从欧佩克国家进口的原油为 148.3万桶/日，创 1986年 3
月以来新低；美国 4月从沙特进口的原油为 56.9万桶/日，创 1987年 5月
以来新低。美国 4月总原油需求同比上涨 0.9%或 17.1万桶/日，环比下跌
1.8%；美国 4月总精炼油出口增加至 334.8万桶/日，3月为 315.4万桶/日。
美国 4月石油产出增长 24.6万桶/日，至 1216.2万桶/日，创历史新高；3
月份修正为产出 1191.6万桶/日。
12.伊拉克官员：本月截至目前为止，伊拉克南部石油出口均值为 344万桶
/日。
13.伊朗伊斯兰共和国通讯社援引伊朗外交部副部长戈拉姆-侯赛因·德赫卡
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尼的话报道说，伊朗已向联合国安理会控告美国无人机侵犯其领空。德赫
卡尼说，根据控告书文本，若美国方面继续侵犯伊朗领空，伊朗保留“坚
决”回应的权利。
14.CFTC：截至 6月 25日当周，NYMEX原油非商业净持仓增加 15716张。
15.洲际交易所(ICE)：截至 6月 25日当周的布伦特原油期货投机性净多头
头寸减少 16752至 25474手。
16.加拿大央行调查：受加拿大西部石油业和全球贸易逆风的影响，加拿大
石油的销售疲软将继续阻碍未来的销售。
17.利比亚将在 7月运输 280万桶 Abu Attifel原油。
18.中美两国元首同意重启两国经贸磋商，美方表示不再对中国出口产品加
征新的关税。
19.新浪报到，俄罗斯能源部长诺瓦克：俄罗斯原油污染危机对俄罗斯和沙
特就延长减产协议的共识没有产生影响。
20.俄罗斯能源部长诺瓦克：今天宣布的协议证实了我们致力于维持全球油
市稳定的目标；因为当前油市的不确定性，联合行动是油市稳定的关键因
素
21.据新浪，俄罗斯总统普京称，OPEC石油协议可能延长多达 9个月。
22.据外媒报道，根据对原油官员、分析师和船舶追踪数据的调查，欧佩克
6月份的石油产量环比下滑 13万桶/日至 3000万桶/日，为连续第七个月下
滑，原因是美国制裁进一步削减了伊朗的原油出货量和沙特削减产量。沙
特石油日产量下降 10万桶至 973万桶。石油供应的下降突显了沙特保持石
油市场紧俏的决心。调查还显示，伊朗的石油日产量下降了 10万桶至 228
万桶。美国加强了对伊朗的制裁，阻止了伊朗原油的买家，并加剧了波斯
湾的军事紧张局势。Rystad EnergyA/S首席石油分析师 BjornarTonhaugen
表示：“出口继续下滑，增加了该国库存的压力，并导致更多的停产。
23.市场消息：两名知情人士表示，5月份欧佩克和非欧佩克对减产协议的
遵守程度达到 163%。

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
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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

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
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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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