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品种 原油：需求端疲惫难兴，油价或维持弱势 中期展望 

原油 

上周油价连续下跌。主要原因还是需求端的疲弱。从供应收紧强预期突然

被需求疲弱的弱现实利空重击，投资者对油价信心跌入冰窟，以至于在有色黑

色甚至化工板块都在普遍反弹之际，原油板块成为被冷落的角落。原油价格出

现的大幅下挫已经让人吃惊，但成品油市场的表现更为糟糕，欧盟裂解利润在

这轮油价大跌同时继续收缩，这意味着欧美市场成品油跌幅更大。绝对价暴跌

的同时，三大原油期货的月差结构近端均转为贴水，这通常是供需过剩局面下

的熊市特征或者是投资者信心崩塌的体现，国际市场上连续第四周投机者减

持了原油净多头寸，由于前期已经有了集中大幅撤离动作，所以最新一期的减

少幅度已经远小于之前几周，从某种程度上这也会削减油价继续下行压力。国

内防疫政策的不断优化则提振未来需求好转预期。短期供应不确定性落地之

后，市场交易逻辑再度切回需求端，需求利空情况下油价或延续弱势探底，关

注美国 70 美元/桶的 SPR 回购价对油价底部的支撑，预计短期油价维持 75-80

美元/桶区间运行。此外关注下周美国 CPI 数据和欧美央行议息会议对市场偏

好的扰动。 

油 价

或 区 间 震

荡 
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一、 行情数据 

原油周度数据 

    现值 前值 涨跌 涨跌幅 单位 

  506.7 570.5 -63.8 -11.18% 506.7 元/桶 

原油期货结算价 
71.02 74.25 -3.23 -4.35% 71.02 美元/桶 

76.1 79.35 -3.25 -4.10% 76.1 美元/桶 

原油期货价差 

5.08 5.1 -0.02 -0.39% 5.08 美元/桶 

-0.19 -0.07 -0.12 171.43% -0.19 美元/桶 

-0.5 0.02 -0.52 -2600.00% -0.5 美元/桶 

原油现货价格 

71.02 76.93 -5.91 -7.68% 71.02 美元/桶 

75.81 82.42 -6.61 -8.02% 75.81 美元/桶 

75.3 83.16 -7.86 -9.45% 75.3 美元/桶 

70.51 79.94 -9.43 -11.80% 70.51 美元/桶 

72.51 81.48 -8.97 -11.01% 72.51 美元/桶 

成品油期货价格 205.61 228.04 22.43 9.84% 205.61 美分/加仑 

  279.37 316.85 37.48 11.83% 279.37 美分/加仑 

  820.75 912.25 91.5 L 820.75 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

二、 行业要闻 

1、日本经济产业省宣布，日本将释放约 480 万桶国家储备原油。据日本时事通讯社

报道，为配合由国际能源署牵头的发达国家释放储备原油行动，日本将拍卖约 480 万桶

国家储备原油，以平抑飙升的国际油价。据日本广播协会电视台报道，日本将从北九州市

白岛国家石油储备基地、长崎县新上五岛町上五岛国家石油储备基地、鹿儿岛市 ENEOS

喜入基地释放这批原油。 

 

2、石油输出国组织(OPEC)及其包括俄罗斯在内的盟友组成的 OPEC 联盟同意继续

坚持每月小幅减产的计划，顶住了要求其加大增产力度的压力，还宣布不再将国际能源署

(IEA)作为数据来源，这一迹象表明，该联盟与西方的对峙正在加剧。 

 

3、加拿大能源监管机构（CER）表示，由于国内管道供应增加，而纽芬兰的一家大

型炼油厂仍处于闲置状态，2021 年加拿大的原油进口量降至 30 多年来的最低水平。CER
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在一份分析报告中称，2021 年进口量下降了近 20%，从 2020 年的 57.9 万桶/天降至 47.3

万桶/天。该监管机构表示，多种因素导致进口量下降，包括流入安大略省/魁北克的国内

原油管道增加，以及 Cresta 基金管理公司拥有的纽芬兰日产 13.5 万桶的卡姆拜钱斯

（Come-by-Chance）炼油厂仍处于闲置状态。 

 

4、巴国油和 Equinor 已开始生产 Roncador 提高石油采收率(IOR)项目的头两口井。

Roncador 油田位于巴西海岸的 Campos 盆地，自 1999 年开始投产，是该国第五大产油

资产。巴国油是该项目的运营商，拥有该油田 75%的股权；Equinor 拥有 25%的股份。 

5、根据美国能源情报署(EIA)的月度报告，2023 年美国原油日产量料增加 94 万桶，

至 1295 万桶。到 2022 年，美国石油总消费量将增加 80 万桶/天，至 2058 万桶/天。 

 

6、据石油输出国组织(欧佩克)最新披露的月度石油市场报告显示，今年全球石油需

求和全球经济增长预期有所下调。据预计，今年全球石油需求增速为每日 367 万桶，较

之前的预测少了 48 万桶。与此同时，全球经济增速预期也从此前预计的 4.2%下调至 3.9%。

欧佩克指出，俄乌冲突的爆发、全球高通胀以及新冠疫情的持续蔓延是该组织下调预期的

主要原因。 

三、 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 
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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 

 

 

 

图 5 原油现货价格 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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四、 美国原油周度数据 

1、美国能源信息署显示，美国原油库存下降 276 万桶，分析师预期下降 122 万桶；

库欣地区的原油库存延续数周以来的下跌态势，下降 78.2 万桶，该库存降至 2014 年 10

月份以来的新低；汽油库存意外增加 265 万桶；馏分油库存意外增加 256 万桶；炼油厂

产能利用率上升 1%。 

2、美国石油协会 (API) 公布的数据称，美国原油库存减少了 380 万桶，汽油库存增

加了 285 万桶，馏分油库存增加了 260 万桶。 

3、美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五发布备受关注的报告称，美国在线钻

探油井数量 595 座，为 2020 年 3 月以来的最高水平：比前周增加 1 座；比去年同期增

加 219 座。 

 

 

 

 

 

 
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 
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资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

五、 WTI 基金持仓情况 

美国商品期货交易委员会(CFTC) 的持仓数据显示，基金经理所持 WTI 原油净多头

持仓增加 15479 手至 211035 手。NYMEX、ICE 市场的天然气期货净空头持仓增加 19941

手至 20053 手。表明投资者看多原油的意愿降温。 

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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