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●利多因素： 

1、随着美国制裁伊朗最后期限的临近，市场对油市供应缺口的担忧升温。追踪

数据显示，伊朗 10 月迄今的出口低于 100 万桶/日，远低于 4 月份出口量 250 万

桶/日，也低于 9 月份伊朗每日原油出口量 160 万桶。 

2、其他产油国如委内瑞拉、墨西哥、伊拉克和利比亚等因经济危机、油管设备

限制及动荡的政局的影响，原油产能能否确保稳定仍是未知数。委内瑞拉国有石

油透露，该国至今未能修复一处在 8 月份被油轮事故撞坏的原油输出港口设施。 

3、IEA 警告油市正进入“红色地带”，并称高油价是需求强劲与供应不确定性的

结果，预计委内瑞拉 2018 年、2019 年初期原油产量将降至 100 万桶/日下方。 

4、飓风“迈克尔”升级，美国墨西哥湾的石油运营商将关闭 40%的原油生产，预

计造成 67.08 万桶/日的美国原油生产关闭。 

 

利空因素： 

1、随着中期选举临近，特朗普再出奇招打压油价，据悉他打算加快对德州输油

管线建设批准，缓解页岩油产出瓶颈问题。 

2、OPEC 和非 OPEC 增加石油供应量，其中预计 10 月份沙特原油日产量达到 1070

万桶，如果市场有需要，沙特有能力在此基础上再增加 130 万桶。俄罗斯表示，

若有需要，有能力增产 20-30 万桶/日。 

3、中美关系的日益紧张将对全球经济发展造成持续且严重的损伤，且新兴市场

面临着金融环境和资本外流进一步收紧，IMF 下调了对 2018 年和 2019 年的全球

经济增长预测，经济活动的减缓将牵制油气工业。全球股市波动加剧。 

 

综合来看，供应形式仍不明朗，11 月 4 日前油价高位宽幅震荡，谨防金融市场对

油价的拖累。  

2018 年 10 月 11 日                星期四 

供应形势仍不明朗&全球金融市场风险 

油价高位宽幅震荡 

       联系人       黄蕾 

       电子邮箱    huang.lei@jyqh.com.cn 

       电话         021-68555105 

 

 
要点 

mailto:����%20%20%20huang.lei@jyqh.com.ch


                                            原油 2018 年 10 月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 2/16 

 

目录 

 

一、 原油市场行情回顾 ....................................................... 4 

二、 主要事件 ............................................................... 4 

三、 全球原油供需情况 ....................................................... 7 

四、 OPEC 产量继续增加 ...................................................... 8 

五、 美国原油产量企稳，钻井数出现回落 ...................................... 10 

六、 主要非 OPEC 国家原油情况 ............................................... 12 

七、 WTI 非商业持仓情况 .................................................... 13 

八、后期展望 .............................................................. 14 

 

  



                                            原油 2018 年 10 月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 3/16 

 

 

图表目录 

 

图表 1 WTI 和 Brent 油价走势 ................................................................................................. 4 

图表 2 SC 油价走势 ................................................................................................................... 4 

图表 3 各油种的油质差异 ........................................................................................................ 6 

图表 3 全球原油供需情况 ........................................................................................................ 8 

图表 4 OECD 原油库存 ............................................................................................................. 8 

图表 5 OPEC 原油产出明细...................................................................................................... 9 

图表 6 OPEC 原油月度产量.................................................................................................... 10 

图表 7 伊朗原油出口情况 ..................................................................................................... 10 

图表 8 美国原油库存情况 ...................................................................................................... 11 

图表 9 美国原油进出口情况 .................................................................................................. 11 

图表 10 美国原油及活跃钻井数 ............................................................................................ 11 

图表 11 美国炼厂开工情况 .................................................................................................... 11 

图表 6 美国原油各地价差 ...................................................................................................... 12 

图表 7 页岩油产量情况 ......................................................................................................... 12 

图表 12 俄罗斯原油产量 ........................................................................................................ 13 

图表 13 加拿大和巴西原油产量 ............................................................................................ 13 

图表 14 中国原油产量 ............................................................................................................ 13 

图表 15 中国原油进口情况 .................................................................................................... 13 

图 16 WTI 非商业持仓 ............................................................................................................ 14 

图 17 WTI 与净持仓的关系 .................................................................................................... 14 

 

  



                                            原油 2018 年 10 月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 4/16 

 

一、 原油市场行情回顾 

9 月油价呈现先抑后扬走势。月初，受美元走强，热带飓风利好消退、OPEC 原油产量增

加及美国成品油库存增幅超预期而拖累下行。月中，伊朗石油产量逐步下降、中美贸易战暂

缓、当周 EIA 原油库存数据大减等提振，油价止跌回升。随后，中美关税消息落地，市场悲

观情绪得以释放，随着美国对伊朗最后制裁日的临近，市场普遍关注伊朗方面减产造成的缺

口，而沙特表态对 80 一线的油价较为满意，意味着无意增产，油价受振持续上涨。截至 9

月 28 日，SC 主力 1812 收至 563.6 元/桶，月度涨幅达 7.56%，持仓量增加至 44052 手。外

盘方面，WTI1811 合约收报 73.56 美元/桶，月度涨幅达 5.89%，Brent1812 合约报收 82.95

美元/桶，月度涨幅达 6.74%。 

 

图表 1 WTI 和 Brent 油价走势 

 

图表 2 SC 油价走势 

 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

二、 主要事件 

1、伊朗原油出口问题显现 

8 月 7日，美国重启对伊朗制裁，这次生效的制裁针对的是伊朗用美元购买、金属交易，

煤炭、工业软件以及汽车业，不包括伊朗石油出口。美国对伊朗的能源业制裁将在截止 11

月 4 日的 180 天缓冲期后重新实施，同时，美国且威胁其他国家停止进口伊朗原油，否则将

面临美国的二级制裁。 
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受此影响，部分国家已经暂停或者减少自伊朗进口原油。据悉，韩国 7 月 1日起已经暂

停进口伊朗原油；日本连续两个月减少进口量，减到 340 万桶，且考虑最早在 10月停止进口

伊朗原油；印度是伊朗第二大原油进口国，8月1日至16日期间，从伊朗采购的原油从约 70.6

万桶/天骤降至 20 万桶/天；土耳其在 5月至 6月期间，从伊朗的进口量从约 26.2 万桶/天降

至 8.1 万桶/天。另外，虽然欧盟各国政府称将抵制美国孤立伊朗的行动，但一些欧洲炼油商

为了降低投资风险和规模庞大的美国业务，已经开始逐渐撤出伊朗，道达尔、巴斯夫、马士

基等大型欧洲公司不得不放弃了对伊朗的投资。道达尔首席执行长 Patrick Pouyanne 在伦敦

举行的石油与金融大会上发表讲话称，道达尔已于 7 月暂停购买伊朗石油。去年，该公司每

日购买 15.8 万桶伊朗原油，相当于伊朗当前原油出口总量的 10%左右。 

目前印度正在寻求美国的豁免或者部分豁免进口伊朗原油的权利。因为伊朗是印度第三

大能源供应国，伊朗为印度提供包括保险、海运等便利，同意印度以到岸价格支付，以吸引

印度继续进口伊朗原油。最新消息显示，印度计划 10 月份购买伊朗原油 1000 万桶，11月份

仍然进口伊朗原油，计划购买 900 万桶伊朗原油，其中印度石油公司购买 600 万桶，印度芒

格洛尔炼油和石化公司购买 300 万桶。 

根据 Refinitiv Eikon 数据，伊朗在 10月第一周出口 110 万桶/日的石油。一位追踪出

口的业内消息人士表示，伊朗 10 月迄今的出口低于 100 万桶/日。这一数据远低于 4 月份伊

朗原油每日出口量 250 万桶，也低于 9 月份伊朗每日原油出口量 160 万桶。整体来看，在受

到美国制裁后，伊朗原油出口量减少多少尚不能确定，市场分析师估测不一，估计范围从 50

万桶到 200 万桶不等。其他产油国增加的产量是否能抵消伊朗出口下降也难以估测。 

据悉，10月 5日一位美国官员说，美国可能考虑对那些努力减少进口伊朗石油的国家给

予豁免。最终能否赦免仍具不确定性。 

此外，因不同油田的油质差异较大，伊朗原油的空缺很难做到完全填补。据悉，全球多

数炼厂所用原油 API 平均为 32，OPEC 原油的平均 API 为 33，而美国原油的平均 API 为 35.7。

目前伊朗主要出口伊朗重质油及伊朗轻质油，这两种原油占伊朗生产能力的 80%以上。伊朗

典型原油的 API 为 27--35，硫含量为 0.5--4.2%。目前可中东可替代的油种包括：沙特原油、

俄罗斯乌拉尔原油和伊拉克原油。而目前美国主力出口油种为轻质低硫原油，虽然也有 Mars、

SGC 等中质含硫原油，但产量有限。此前美国一度希望沙特提高原油产量以取代伊朗的市场

份额，但目前来看在沙特产量提升后虽然弥补了一部分伊朗供应的空缺，但是还很难做到完

全取代。IEA7 月数据显示，当前 OPEC 闲置产能约 160 万桶/日，随着闲置产能的收窄，预计

后期 OPEC 维持油市的平衡能力将减弱。目前交易商对沙特是否能有备用产能抵消伊朗原油供

应短缺产生质疑；即使沙特有剩余产能抵消伊朗的损失，沙特是否愿意油价降低到 80 美元/

桶之内也令人质疑。 
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图表 3 各油种的油质差异 

 

数据来源：EIA 

 

2、贸易争端影响油市需求 

近月以来，美国与主要经济体之间的贸易争端愈演愈烈，已开始影响石油需求。中国、

日本、韩国的 6月出口订单皆呈放缓。 

其中，中国在 6 月将包括原油和精炼油品在内的美国能源产品纳入加征进口关税的商品

清单后，中国买家打算减少美国高硫原油的购买量。 

7 月 26 日，欧盟与美国贸易摩擦暂时得到缓解，美国暂缓征收汽车关税，而欧洲将进口

更多包括原油、LNG 等美国能源产品。欧美在贸易战停火上达成一致，在一定程度上缓解了

宏观经济走弱的担忧，更对油市起到提振作用。 

但 8月初，中美贸易战继续恶化，中国将向 160 亿美元原产自美国的商品加征 25%关税，

涵盖燃油和钢铁产品、汽车以及医疗设备等。而之后在贸易争端进一步加剧的情况下，美国

的原油和天然气产品也可能成为贸易报复的直接对象。据悉，从船只追踪数据显示，自 8 月

以来，没有任何油轮从美国装运石油并驶往中国，6 月和 7 月时约为 30 万桶/日。中国主要

石油进口商也联合石化在 8月稍早暂停进口美国原油。 

世界上最大的两个经济体之间持续的贸易争端影响了市场气氛，如果导致全球经济活动

减缓，油气工业将受到牵制。10 月 9 日，国际货币基金组织下调了对 2018 年和 2019 年的全

球经济增长预测，称贸易政策紧张局势和加征进口关税正在对商业造成影响，而新兴市场面

http://news.fx678.com/column/energy
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临着金融环境和资本外流进一步收紧。 

三、 全球原油供需情况 

供应方面： 

IEA9 月月报显示，尽管伊朗和委内瑞拉供应减少，但 8 月全球原油供应创纪录新高，8

月欧佩克产量增至 9 个月高位，为 3263 万桶/日，主要受到利比亚和伊拉克产量影响。2018

年非欧佩克产量增加 200 万桶/日，2019 年增加 180 万桶/日，较此前预期变动不大。 

此外，基于对 8 月份产量估计，认为欧佩克国家尚有约 270 万桶的剩余生产能力，其中

60%在沙特阿拉伯。但是国际能源署指出，这些闲置的备用产能仍然不能精确地知道有多少能

“轻易”地转为生产状态来抵消委内瑞拉出口持续下降和对伊朗制裁最大化带来的影响。 

OPEC9 月月报下调 2018 年非 OPEC 原油供应预期，2018 年非 OPEC 原油供应增速预期为

202 万桶/日，此前为 208 万桶/日。2019 年非 OPEC 原油供应增速预期为 215 万桶/日，此前

为 213 万桶/日。 

需求方面： 

IEA9 月月报中，维持 2018 和 2019 年全球原油需求增长预估不变，分别为 140 万桶/日

和 150 万桶/日。预测 2018 年第四季度全球原油需求为 1.0029 亿桶/日，2019 年第一季度为

9927 万桶/日。OECD 之外的石油需求具有韧性，但汇率下跌和贸易摩擦前景带来风险。 

OPEC 月报中，预计 2018 年全球原油需求将增加 162 万桶至 9882 万桶/日，此前预期为

164 万桶/日。预计 2019 年全球原油需求增速为 141 万桶/日。 

OECD 库存方面： 

IEA 月报显示，7月经合组织商业原油库存增加 790 万桶至 28.24 亿桶。 

OPEC 月报显示，OECD7 月原油库存增加至 28.3 亿桶。 
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图表 3 全球原油供需情况 

 

图表 4 OECD 原油库存 

 

数据来源：IEA，铜冠金源期货 

四、 OPEC 产量继续增加 

自 5 月份起，欧佩克原油产量开始增加。OPEC 公布月报显示，8 月 OPEC 原油产量增加

27.8 万桶/日至 3256.5 万桶/日，利比亚、伊拉克、沙特、和尼日利亚的产量增加，而伊朗、

委内瑞拉和阿尔及利亚的产量下滑。 

沙特 8 月原油产出增加 3.8 万桶/日，至 1040.1 万桶/日。伊拉克 8 月原油产出增加 9

万桶/日，至 464.9 万桶/日。伊朗 8月原油产出减少 15万桶/日，至 358.4 万桶/日。委内瑞

拉原油产出减少 3.6 万桶/日，至 123.5 万桶/日。利比亚原油产出增加 25.6 万桶/日，至 92.6

万桶/日。 

9月23日欧佩克和参与减产的非欧佩克在阿尔及尔举行的会议上未能就进一步增产达成

协议，这样的结果突然产生了对全球石油市场供需在今年第四季度趋于紧缺的担忧。但是路

透社报道说，9 月份俄罗斯和沙特阿拉伯私下达成一个增加产量缓解油价的协议，并在阿尔

及尔会议之前通知了美国。路透社数据显示，沙特阿拉伯计划从 9 月份起将原油日产量增加

20-30 万桶以弥补伊朗遭受制裁后产量下降；9 月份俄罗斯原油日产量增加了 15万桶。 

10 月初，普氏调查显示，9月份欧佩克 15个成员国原油总产量每日 3307 万桶,如果不含

6月份刚刚加入而的刚果，这是 2017 年 7月份以来最高原油日产量，比 8月份增加 18万桶。

其中，9 月份沙特原油日产量 1060 万桶，比 8 月份日产量增加了 11 万桶。这样就抵消了伊

朗 9 月份产量下降幅度，9 月份伊朗原油日产量 350 万桶，比 8 月份日产量减少 10 万桶。9

月份委内瑞拉原油日产量维持在 122 万桶。而俄罗斯 9 月份原油日产量 1135.6 万桶，比 5

-2.5
-2
-1.5
-1
-0.5
0
0.5
1
1.5
2
2.5

75

80

85

90

95

100

2
0

0
8

-1
2

-0
1

2
0

0
9

-0
9

-0
1

2
0

1
0

-0
6

-0
1

2
0

1
1

-0
3

-0
1

2
0

1
1

-1
2

-0
1

2
0

1
2

-0
9

-0
1

2
0

1
3

-0
6

-0
1

2
0

1
4

-0
3

-0
1

2
0

1
4

-1
2

-0
1

2
0

1
5

-0
9

-0
1

2
0

1
6

-0
6

-0
1

2
0

1
7

-0
3

-0
1

2
0

1
7

-1
2

-0
1

2
0

1
8

-0
9

-0
1

原油缺口 原油供应

原油需求

百万桶/日

2300

2400

2500

2600

2700

2800

2900

3000

3100

3200

2
0

1
0

-0
2

-0
1

2
0

1
0

-0
9

-0
1

2
0

1
1

-0
4

-0
1

2
0

1
1

-1
1

-0
1

2
0

1
2

-0
6

-0
1

2
0

1
3

-0
1

-0
1

2
0

1
3

-0
8

-0
1

2
0

1
4

-0
3

-0
1

2
0

1
4

-1
0

-0
1

2
0

1
5

-0
5

-0
1

2
0

1
5

-1
2

-0
1

2
0

1
6

-0
7

-0
1

2
0

1
7

-0
2

-0
1

2
0

1
7

-0
9

-0
1

2
0

1
8

-0
4

-0
1

OECD百万桶/日



                                            原油 2018 年 10 月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 9/16 

 

月份日产量高 39 万桶。 

 

图表 5 OPEC 原油产出明细 

 

数据来源：数据来源：OPEC，铜冠金源期货 
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图表 6 OPEC 原油月度产量 

 

图表 7 伊朗原油出口情况 

 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

五、 美国原油产量企稳，钻井数出现回升 

在 OPEC 产量继续增加的同时，美国原油产量也维持在高位。EIA 数据显示，截止 2018

年 9月 28 日当周，美国原油库存量 4.03964 亿桶，比前一周增长 798 万桶；美国汽油库存总

量 2.35221 亿桶，比前一周下降 46万桶；馏分油库存量为 1.36131 亿桶，比前一周下降 175

万桶。美国俄克拉荷马州库欣地区原油库存 2449.3 万桶，增加了 169.9 万桶。 

炼油厂开工率 90.4%，与前一周持平。 

上周美国原油进口量平均每天 796.5 万桶，比前一周增长 16.3 万桶；原油出口量日均

173.2 万桶，比前周每日平均出口量减少 91.7 万桶，比去年同期日均出口量减少 26.1 万桶。

美国原油日均产量 1110 万桶，与前周持平，比去年同期日均产量增加 153.9 万桶。 

贝克休斯公司每周公布的美国石油钻井平台数量是未来美国石油产量的领先指标。受到

输油管道和其他基础设施能力不足的困扰，美国石油活跃井数小幅下滑。贝克休斯数据显示，

截止 10 月 5 日的一周，美国在线钻探油井数量 861 座，比前周减少 2 座；比去年同期增加
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9 月 12 日，EIA 发布了 9月份《短期能源展望》，上调对 2018 年和 2019 年 WTI 和布伦特

原油价格预测，同时下调今明两年的美国原油产量预期。预计今年 WTI 均价每桶 67.03 美元，

比 8月报告预测上调了 1.2%。预测 2019 年 WTI 均价每桶 67.36 美元，上调了 4.7%。预测今

年布伦特原油均价每桶72.84美元，上调了1.5%；预测明年布伦特原油均价每桶73.68美元，

上调了 4.4%。预计今年美国原油日产量 1066 万桶，下调了 0.6%，预计 2019 年美国原油日产
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量 1150 万桶，下调了 1.8%。 

EIA 数据显示，10 月份美国七个关键地区页岩油日产量可望达到 759.4 万桶，比修正过

的预测的 9月份日产量增加 7.9 万桶，这期报告将 9 月份美国七个关键地区页岩油日产量预

测下调至 751.5 万桶，而上个月报告预测为 752.2 万桶。其中，10 月份位于得克萨斯州和新

墨西哥州的二叠纪盆地页岩油日产量 345.8 万桶，为历史最高产量。尽管近来缺乏管道运输

能力导致当地二叠纪原油价格下跌，有分析师警告说西得克萨斯一些石油生产商可能会减产

或者停产。 

图表 8 美国原油库存情况 

 

图表 9 美国原油进出口情况 

 

图表 10 美国原油及活跃钻井数 

 

图表 11 美国炼厂开工情况 

 

数据来源：EIA，铜冠金源期货 
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图表 6 美国原油各地价差 

 

图表 7 页岩油产量情况 

 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

六、 主要非 OPEC 国家原油情况 

OPEC 数据显示，8月俄罗斯原油产量 1127.7 万桶/日，环比增加 14.6 万桶/日。10 月初，

俄罗斯能源部长诺瓦克称，每桶 70-80 美元的油价对产油国和消费国都有利。俄罗斯能源部

数据显示，9月份俄罗斯石油日产量 1136 万桶，这是苏联解体后的最高产量水平。 

加拿大 8月原油产量达 402.1 万桶/日，环比增加 12.4 万桶/日；巴西原油产量达 257.5

万桶/日，环比减少 1.5 万桶/日；中国原油产量达 81.9 万桶/日，环比减少 4.7 万桶/日。 

中国统计局数据显示，8 月原油产量 1600 万吨，同比增长 0.2%。日均产量 51.6 万吨，

环比增加 0.5 万吨。为是 2015 年 11 月以来的国内原油生产首次出现的正增长。1-8 月份，

中国原油累计产量为 12595 万吨，同比下降 1.8%。 

海关数据显示，8月份进口了 3838 万吨原油，环比增加了 6.5%，达到了 5月份以来的最

高水平。1-8 月累计进口 2.99 亿吨原油，同比增加了 6.5%目前沙特、俄罗斯、安哥拉等仍将

是中国进口原油的主要来源地。8 月原油进口环暖，增量主要来源于地炼企业。因炼厂结束

夏季检修且受成品油价格上涨带动，进口增加，缓解了市场对全球原油需求放缓的担忧。 

9 月 20 日，第二批 2000 亿美元关税清单落地，中国迅速做出相应反击，但仍未涉及到

原油板块，但自 8月以来，没有任何油轮从美国装运石油并驶往中国。 
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图表 12 俄罗斯原油产量 

 

图表 13 加拿大和巴西原油产量 

 

数据来源：OPEC，Wind，铜冠金源期货 

图表 14 中国原油产量 

 

图表 15 中国原油进口情况 

 

数据来源：OPEC，Wind，铜冠金源期货 

七、 WTI 非商业持仓情况 

9 月美国商品期货交易会员会(CFTC)公布的 WTI 非商业持仓净多单呈现先降后增走势。

截止至 10 月 2日，投机基金在 NYMEX 原油期货和期权市场持有净多单为 548909 手，较前一

周增加 29719 手。其中，多单持仓为 653899 手，较前一周增加 20300 手；空单持仓为 104990

手，较前一周减少 9419 手。 

8000

8500

9000

9500

10000

10500

11000

11500

2
0

0
6

-1
0

-0
1

2
0

0
7

-0
7

-0
1

2
0

0
8

-0
4

-0
1

2
0

0
9

-0
1

-0
1

2
0

0
9

-1
0

-0
1

2
0

1
0

-0
7

-0
1

2
0

1
1

-0
4

-0
1

2
0

1
2

-0
1

-0
1

2
0

1
2

-1
0

-0
1

2
0

1
3

-0
7

-0
1

2
0

1
4

-0
4

-0
1

2
0

1
5

-0
1

-0
1

2
0

1
5

-1
0

-0
1

2
0

1
6

-0
7

-0
1

2
0

1
7

-0
4

-0
1

2
0

1
8

-0
1

-0
1

2
0

1
8

-1
0

-0
1

俄罗斯
千桶/日

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

2
0

1
4

-0
3

-0
1

2
0

1
4

-0
7

-0
1

2
0

1
4

-1
1

-0
1

2
0

1
5

-0
3

-0
1

2
0

1
5

-0
7

-0
1

2
0

1
5

-1
1

-0
1

2
0

1
6

-0
3

-0
1

2
0

1
6

-0
7

-0
1

2
0

1
6

-1
1

-0
1

2
0

1
7

-0
3

-0
1

2
0

1
7

-0
7

-0
1

2
0

1
7

-1
1

-0
1

2
0

1
8

-0
3

-0
1

2
0

1
8

-0
7

-0
1

加拿大 巴西
千桶/日

2500
2700
2900
3100
3300
3500
3700
3900
4100
4300
4500

2
0

0
2

-0
1

-0
1

2
0

0
3

-0
1

-0
1

2
0

0
4

-0
1

-0
1

2
0

0
5

-0
1

-0
1

2
0

0
6

-0
1

-0
1

2
0

0
7

-0
1

-0
1

2
0

0
8

-0
1

-0
1

2
0

0
9

-0
1

-0
1

2
0

1
0

-0
1

-0
1

2
0

1
1

-0
1

-0
1

2
0

1
2

-0
1

-0
1

2
0

1
3

-0
1

-0
1

2
0

1
4

-0
1

-0
1

2
0

1
5

-0
1

-0
1

2
0

1
6

-0
1

-0
1

2
0

1
7

-0
1

-0
1

2
0

1
8

-0
1

-0
1

中国千桶/日

2000

2500

3000

3500

4000

4500

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

2
0

1
5

-0
6

2
0

1
5

-1
0

2
0

1
6

-0
2

2
0

1
6

-0
6

2
0

1
6

-1
0

2
0

1
7

-0
2

2
0

1
7

-0
6

2
0

1
7

-1
0

2
0

1
8

-0
2

2
0

1
8

-0
6

进口数量:原油:累计值

进口数量:原油:当月值
万吨



                                            原油 2018 年 10 月报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 14/16 

 

图 16 WTI 非商业持仓 

 

图 17 WTI 与净持仓的关系 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

八、后期展望 

利多因素： 

1、随着美国制裁伊朗最后期限的临近，市场对油市供应缺口的担忧升温。追踪数据显示，伊

朗 10月迄今的出口低于 100 万桶/日，远低于 4 月份出口量 250 万桶/日，也低于 9月份伊朗

每日原油出口量 160 万桶。 

2、其他产油国如委内瑞拉、墨西哥、伊拉克和利比亚等因经济危机、油管设备限制及动荡的

政局的影响，原油产能能否确保稳定仍是未知数。委内瑞拉国有石油透露，该国至今未能修

复一处在 8月份被油轮事故撞坏的原油输出港口设施。 

3、IEA 警告油市正进入“红色地带”，并称高油价是需求强劲与供应不确定性的结果，预计

委内瑞拉 2018 年、2019 年初期原油产量将降至 100 万桶/日下方。 

4、飓风“迈克尔”升级，美国墨西哥湾的石油运营商将关闭 40%的原油生产，预计造成 67.08

万桶/日的美国原油生产关闭。 

 

利空因素： 

1、随着中期选举临近，特朗普再出奇招打压油价，据悉他打算加快对德州输油管线建设批准，

缓解页岩油产出瓶颈问题。 

2、OPEC 和非 OPEC 增加石油供应量，其中预计 10月份沙特原油日产量达到 1070 万桶，如果

市场有需要，沙特有能力在此基础上再增加 130 万桶。俄罗斯表示，若有需要，有能力增产
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20-30 万桶/日。 

3、中美关系的日益紧张将对全球经济发展造成持续且严重的损伤，且新兴市场面临着金融环

境和资本外流进一步收紧，IMF 下调了对 2018 年和 2019 年的全球经济增长预测，经济活动

的减缓将牵制油气工业。全球股市波动加剧。 

 

综合来看，供应形式仍不明朗，11 月 4 日前油价高位宽幅震荡，谨防金融市场对油价的拖累。 
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