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品种 原油：库存意外增加，价格逆势上涨 中期展望 

原油 

原油价格创下历史最大的单月涨幅，随着主要经济体在冠状病毒大流行

后重新开放，美国汽油需求出现上升的初步迹象，已引发原油价格的强劲反

弹。市场并未理会美国原油库存意外增加，以及全球贸易关系紧张的担忧。

此外，市场对欧佩克国家达成协议、将减产延长至年底的猜测，支持了 WTI

原油价格的进一步反弹。在此前达成历史性协议后，OPEC +实施了大幅减产。

并且,俄罗斯能源部长诺瓦克表示燃料需求上升应有助于在 6月或 7月前将全

球石油削减约 700-1,200万桶/日。需要注意的是，油价的两个重大下行风险

依然存在。一个是疫情的再次爆发，另一个是随着需求恢复，各大产油国可

能不会再完全遵守欧佩克+减产协议。目前来看，经济恢复虽然能够推动原油

需求上升，但需求回暖的过程实在太慢，虽然油价将在当下的水平有一个较

为稳定的支撑，但需求也压制了油价反弹得更高得节奏，同时产油国的减产

行为也受到油价的影响，从而反过来制约油价。这也是市场观点互相焦灼的

原因。原油或在这个位置继续震荡。 

油价将在需

求率先走弱

中巨幅波动 
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一、 行情评述 

5 月 29日收盘,美国 WTI原油 7月期货收涨 1.78 美元，涨幅 5.2%，报 35.49美元/桶，

其曾一度跌至 32.26 美元/桶的盘中低点；布伦特原油 7 月期货上涨 2.55 美元，涨幅 7%，

报 37.84 美元/桶。上月，WTI 油价上涨 81%，布油上涨 96%，尽管油价本月强势反弹，WTI

油价和布油价格今年以来仍下跌超过 40%。 俄罗斯方面希望从 7 月起放松减产。摩根士丹

利则表示，上调 2020年年底布伦特原油价格预期至 40美元/桶（之前预计为 35 美元/桶），

上调三季度预期至 35美元/桶（之前预计为 30美元/桶），上调四季度预期至 40 美元/桶（之

前预计为 35美元/桶）。 就当前而言，预计 2020 年四季度和 2021 年一季度原油供应缺口

将为 400-600万桶/日。 维持布伦特原油长期价格预期在 45美元/桶不变，但面临显著的下

行风险。疫情消息上，特朗普表示在新冠病毒治疗方面进展良好，新冠肺炎疫苗和治疗措施

很快就会出现。股票市场随之大涨。美国能源信息署(EIA)称，上周美国原油库存意外猛增

790万桶，预期为减少，因从沙特阿拉伯的进口大幅增加。但 EIA的报告也显示，炼厂增产，

汽油库存意外下降，而美国库欣库存减少 340万桶。原油库存已开始下降，因炼油需求过去

几周改善，受助于燃料需求在一定程度上从 4月封锁期间的大幅下降中复苏。但汽油供应的

四周移动平均数据仍然显示，汽油需求较上年同期下降 25%，而柴油需求下降 14%。市场还

担心，由于中国政府决定实施港版国家安全法，美国可能会对中国进行贸易制裁。所以综合

各方面影响，市场仍持谨慎态度，疫情远未结束，一些封锁措施放松的国家出现了新的聚集

性感染。整体而言，油价虽然受到众多利好消息而大幅反弹，依然会受到情绪端扰动及疫情

影响，不排除短期继续大幅波动的可能，后市进一步关注美国经济重启的进展。 
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二、 交易数据 

原油周度数据 

    现值 前值 涨跌 涨跌幅 单位 

  SC 275.2 268.3 6.9 2.57% 元/桶 

原油期货结算价 
WTI 35.49 34.35 1.14 3.32% 美元/桶 

Brent 37.84 36.74 1.1 2.99% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 2.35 2.39 -0.04 -1.67% 美元/桶 

WTI2006-WTI2005 -0.35 -0.4 0.05 -12.50% 美元/桶 

Brent2006-Brent2005 -2.51 -0.53 -1.98 373.58% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 35.49 33.55 1.94 5.78% 美元/桶 

Brent 36.63 34.99 1.64 4.69% 美元/桶 

OPEC 一揽子 28.45 28.06 0.39 1.39% 美元/桶 

迪拜 34.53 34.17 0.36 1.05% 美元/桶 

阿曼 37.33 35.97 1.36 3.78% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX 汽油 107.85 105.18 -2.67 -2.54% 美分/加仑 

  NYMEX 取暖油 103.66 101.98 -1.68 -1.65% 美分/加仑 

  ICE 柴油 283.75 287.75 4 1.39% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、美国当周初请失业金人数连续 6 周下降 

2、OPEC+首轮减产开始，4 月沙特原油产量增至创纪录新高 

3、美国原油供应创 17 个月新低，钻机井数下跌“停不住” 

4、美国炼厂开工率回吐前两周涨幅，燃料需求预期提振增原油需求或增加 

5、美国原油库存意外录得减少，EIA 原油库存连续 15 周录得增加终结 

6、外盘投机净多持仓有增有减,WTI 看多情绪连续 6 周回升 

7、俄罗斯能源部长诺瓦克表示，俄罗斯短期内可以每日增产原油 20 万~30 万桶，未来

可以每日增产 50 万桶。 

8、欧佩克秘书长巴尔金都和欧盟能源委员西姆森举行双边会议，讨论新冠病毒对经济

和油市的影响，双方计划 9 月份再次举行谈话。 
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四、 相关图表 

图 1 WTI 及 Brent 期价走势                                         图 2 成品油裂解价差 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

图 3 WTI 原油期货合约间价差                                  图 4 Brent 原油期货合约间价差 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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图 5 原油现货价格 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

 

五、 美国原油周度数据 

1、美国能源信息署(EIA)周四(5 月 28 日)报告显示，截止 5 月 22 日当周，美国原油库

存增加 792.8 万桶，前值为减少 498.2 万桶，预期值减少 194.4 万桶。上周美国原油库存升

至 2017 年 3 月以来的最高水平。美国原油出口连续 3 周录得下滑。美国国内原油产量连续

8 周录得下滑。美国俄克拉荷马州库欣原油库存连续 3 周录得下滑。美国精炼油库存连续 8

周录得增长。 

2、美国石油学会（API）周二（5 月 27 日）报告显示，截止 5 月 22 日，美国原油库

存增加 873.1 万桶，前值增加减少 480 万桶，预期值减少 250 万桶。 

3、贝克休斯（Baker Hughes）周五在备受关注的报告中称，截至 5 月 29 日当周，美

国活跃石油和天然气钻井数减少 17 座，至 301 座；连续第四周创历史最低水准。贝克休斯

称，美国活跃石油和天然气钻井平台数量已经较上年同期削减 69%或 683 座。 

5 月份，美国活跃石油和天然气钻井平台数量下降 164 座，为连续第三个月下降。 
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图 6 美国原油库存情况                                            图 7 美国原油日均产量 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

图 8 美国炼厂开工情况                                        图 9 美国原油进出口情况 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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六、 WTI 基金持仓情况 

美国商品期货交易委员会(CFTC)数据显示，截至 5 月 26 日当周，投机者将 WTI 原油

净多头持仓增加 13581 手至 393793 手合约。表明投资者看多原油的意愿升温。 

图 10WTI 非商业持仓                                       图 11 WTI 与净持仓的关系 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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