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一、上海原油期货行情回顾 

1、价格走势 

6 月 28 日，上海国际能源交易中心原油期货主力合约 SC1908 结算价收于每桶 448.1

元，交易区间 443.1-452.0 元，SC1908 合约收盘于 443.5 元/桶，较前一交易日收盘跌 4.4

元/桶，或 0.98%。6 月 28 日主力合约成交 27.9 万手，持仓在 3.7 万手。主力合约价格相

比于上月跌 4.2 元/桶，或 0.94%。 

图表 1、SC 原油期货价格走势 

 
 

                       数据来源：文华财经 

2、成交及持仓 

截至 6 月 28 日，SC 原油主力合约 1908 持仓量在 3.7 万手，相比于上月增加 0.4 万

手，一月持仓维持在 2.0-4.5 万手水平。截至 6 月 28 日，主力合约 1908 持仓成交比在

0.13，持仓成交比仍较低。 
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图表 2、SC 原油主力合约成交量与持仓量 

 

                                                              数据来源：文华财经 

3、整体运行分析 

上海原油期货与 WTI、Brent 的相关性保持强劲，SC 与 WTI 原油相关系数在 0.90，

SC 与 Brent 原油相关系数在 0.95。一月以来，美国可能降息，有迹象表明欧佩克和其他

产油国可能会延长减产协议，阿曼湾油轮受袭击事件发酵，波斯湾局势紧张支撑市场气

氛，费城炼油厂火灾、美国原油库存开始季节性下滑进一步提振市场，欧美原油期货一个

月来走强。上海原油期货走势有所背离，相比于上月跌 4.2 元/桶，或 0.94%。预计后市随

着 SC 原油期货成交、持仓量稳步回升，SC 原油将对欧美原油期货形成较强的影响力。 
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图表 3、SC 原油与 WTI、Brent 原油走势 

 

数据来源：Wind 

图表 4、Brent 与 SC 原油期货价差 

 

数据来源：文华财经 
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图表 5、SC 原油与人民币汇率 

 
数据来源：文华财经、中国外汇交易中心 

 

一般来说，人民币贬值，对于原油卖方来说，卖出意愿降低，而对于买方来说，购买

意愿增加，会推升 SC 原油走强。反之亦然。 

 

图表 6、SC 原油理论基差 

 

数据来源：文华财经、DME 

根据套利成本计算得知，当前中东原油运往中国到岸价格（包含运费、交割成本），

相较于 SC 原油期货升水，当前 SC 原油盘面价格理论上来说比较适合进行买入交割。 
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二、国内油市焦点 

1、 卓创主营炼厂开工负荷模型显示，截至 6 月 27 日国内主营炼厂开工负荷为

76.41%，较 6 月中旬上涨 3.67 个百分点。 

2、据卓创统计，截至 6 月 26 日，山东地炼一次常减压装置平均开工负荷为 62.6%，

环比提升 0.7 个百分点。本周期暂无新进入检修的常减压装置，亚通石化催化装置进行检

修。本周亦无新开工的常减压装置，不过华星、永鑫常减压装置开工负荷逐步正常。受此

影响，山东地炼一次常减压装置开工负荷继续提升。 

3、截至 6 月 26 日，本周山东地炼平均综合炼油利润为-217.2 元/吨，与上个周期相

比下跌 94.9 元/吨。近期，炼厂理论原料成本与上个周期相比大幅上涨 128 元/吨。炼油

产品方面，本周期受原油回暖的影响，汽油、柴油等主流产品成交有所好转，价格小幅上

行，故炼油产品销售额上涨 19 元/吨。但由于原料成本涨幅较大，故综合影响下，本周期

山东地炼综合炼油利润继续下滑。 

    

三、外盘原油行情分析 

1、欧美原油行情回顾 

一月以来，美国可能降息，有迹象表明欧佩克和其他产油国可能会延长减产协议，阿曼

湾油轮受袭击事件发酵，波斯湾局势紧张支撑市场气氛，费城炼油厂火灾、美国原油库存开

始季节性下滑进一步提振市场，欧美原油期货一个月来走强。上周五（6 月 28 日）WTI 主

力合约结算价在 58.47 美元/桶，较上月涨 4.97 美元/桶，或 9.29%；Brent 主力合约结算

价在 66.55 美元/桶，较上月涨 2.06 美元/桶，或 3.19%； 
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图表 7、WTI 原油期货主力合约日 K 线图 

 
                                                                数据来源：文华财经   

图表 8、Brent 原油期货主力合约日 K 线图 

 
                                                                数据来源：文华财经 

2、两地原油价差 

截止上周五（6 月 28 日），Brent 与 WTI 主力合约价差在 8.08 美元/桶，较一月前缩窄

2.91 美元/桶。 
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图表 9、Brent 与 WTI 价差 

 

                                                     数据来源：Wind、广州期货 

3、两地裂解价差 

截止 6 月 21 日，美汽油、柴油、取暖油油裂解价差分别为 18.41 美元/桶、22.82 美元

/桶、21.77 美元/桶，分别较一月前分别减少 1.13 美元/桶、减少 1.72 美元/桶、减少 1.67

美元/桶。西北欧方面，汽油、柴油、取暖油裂解价差分别为 9.12 美元/桶、13.53 美元/

桶、12.48 美元/桶，分别较一月前分别减少 0.83 美元/桶、减少 0.74 美元/桶以及持稳。 

图表 10、美国成品油裂解价差 

 

                                                    数据来源：Wind、广州期货 
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图表 11、西北欧成品裂解价差 

 

                                           数据来源：Wind、广州期货 

4、供需数据 

截止 6 月 21 日当周，美原油产量为 1210.0 万桶/日，较上月减少 20 万桶/日，汽油产

量为 1051.2 万桶/日，较上月增加 64.9 万桶/日；馏分油产量为 530.5 万桶/日，较上月增加

12.3 万桶/日。 

图表 12、美原油、汽油及馏分油产量产量（千桶/日） 

 

                                                    数据来源：EIA、广州期货 

截止 6 月 21 日当周，美原油进口量为 665.6 万桶/日，较上月减少 20.6 万桶/日。美原

油出口为 377 万桶/日，较上月增加 45.3 万桶/日。美国原油净进口为 288.6 万桶/日，较上

月减少 65.9 万桶/日。成品油进口方面，汽油进口量为 81.6 万桶/日，较上月减少 27.1 万桶
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/日；馏分油进口量为 3.3 万桶/日，较上月减少 14.4 万桶。 

图表 13、美国原油进口量（千桶/日） 

 

                                                 数据来源：EIA、广州期货 

截止 6 月 21 日当周，美原油总需求为 1733.7 万桶/日，较上月增加 57 万桶/日；美汽

油总需求为 946.6 万桶/日，较上月增加 7.2 万桶/日；馏分油总需求为 396.8 万桶/日，较上

月减少 31.4 万桶/日。 

图表 14、美国原油、汽油及馏分油需求 

                   

                                     

数据来源：EIA、广州期货 

 

美国原油钻井平台数通常视为该行业活动的指标。截至 6 月 28 日，美国原油钻井平台

数为 793 座，较上月减少 7 座，油气钻井平台数为 173 座，较上月减少 11 座。 
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图表 15、美国油气钻井平台数 

 

                                         数据来源：Baker Hughers、广州期货 

图表 16、垂直钻井、水平钻井和定向钻井数量 

       

     

                                             数据来源：Baker Hughers、广州期货 

 

5、美元汇率影响 

  截至 6 月 28 日当周，美元指数收于 96.2，一月以来震荡下滑。美原油期货至月底涨至

58.47 美元/桶，较上月涨 9.29%。 
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图表 17、WTI 原油与美元指数走势图 

 

                                                 数据来源：Wind、广州期货 

6、美国原油库存及炼厂开工情况 

截止 6 月 21 日，美国原油库存量 4.70 亿桶，比前月减少 691.7 万桶；库欣地区原油库

存为 5183.6 万桶，比前一月增加 278.3 万桶；美国汽油库存总量 2.32 亿桶，比前一月增加

128.1 万桶；馏分油库存量为 1.25 亿桶，比前一月增加 58 万桶。原油可供应天数 27.4 天。 

图表 18、美国商业原油库存和库欣地区原油库存（千桶/日） 

    

 

              数据来源：Wind、广州期货 

截止 6 日 21 日，炼油厂开工率 94.2%，较上月增加 3.0 个百分点。其中美国炼厂总投入

炼油厂原油量为 1771.2 万桶/日，较上月增加 60.4 万桶/日。炼厂产能为 1880.7 万桶/日，较

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00
期货结算价(连续):WTI原油 美元指数

0

10

20

30

40

0

200,000

400,000

600,000

1
3

/0
1

1
3

/0
5

1
3

/0
9

1
4

/0
1

1
4

/0
5

1
4

/0
9

1
5

/0
1

1
5

/0
5

1
5

/0
9

1
6

/0
1

1
6

/0
5

1
6

/0
9

1
7

/0
1

1
7

/0
5

1
7

/0
9

1
8

/0
1

1
8

/0
5

1
8

/0
9

1
9

/0
1

1
9

/0
5

原油可供应天数 美国商业原油库存（千桶）

美国库欣地区原油库存（千桶） 美国汽油库存（千桶）



 

- 13 - 

上月增加 4.0 万桶/日。 

图表 19、美国炼厂开工率（%）以及总投入炼厂原油量（千桶/日） 

 

                                                数据来源：EIA、广州期货 

7、CFTC 基金净多头持仓 

管理基金在布伦特原油期货和期权中持有的净多头减少 7.03%。据洲际交易所提供的数

据分析，截止 6 月 18 日当周，布伦特原油期货和期权持仓量 3096573 手，比前一周增加了

23305 手；管理基金在布伦特原油期货和期权中持有净多头 271506 手，比前周减少 20520

手。其中持有多头减少 12583 手，空头增加 7937 手。 

管理基金在布伦特原油期货中持有的净多头减少 4.86%。据洲际交易所提供的数据分析，

截止 6 月 18 日当周，布伦特原油期货持仓量 2359544 手，比前一周减少了 18560 手；管理

基金在布伦特原油期货中持有净多头 280868 手，比前周减少 14359 手。其中持有多头减少

7575 手，空头增加 6784 手。 
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图表 20、CFTC 基金净多持仓情况 

 

                                             数据来源：Wind、广州期货 

四、国际市场要闻 

1. 4 月份美国原油日产量继续创历史新高 

美国能源信息署发布的最新数据显示，4 月份美国原油日产量继续创历史新高。4 月份

美国原油日产量 1220 万桶，比 3 月份原油日产量增加 24.6 万桶，比 2016 年 9 月份的原油

日产量低点 850 万桶增加了 370 万桶。其中得克萨斯州 4 月份原油日产量增长至 500 万桶，

比 3 月份原油日产量增加 2.2%，比去年同期增加 18%。 

2、需求增长减缓担忧仍然影响市场气氛 

国际能源署发布的 6 月份《石油市场月度报告》表示，即使产油国仍然保持充足的供应，

2019 年全球经济降温可能意味着石油需求增长放缓。国际能源署已经连续两个月下调了石

油需求预测，认为 2019 年全球石油日均需求增长 120 万桶，比上个月报告预测下调了 10 万

桶。预计 2020 年全球石油日均需求增长 140 万桶。 

3、伊美紧张局势升级 

伊朗在其领空击落一架美国无人机，加剧了美国和伊朗紧张局势。美国总统特朗普说，
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伊朗击落美国军用无人机是“一个非常大的错误。”但是伊朗回应称，这架无人机在伊朗领空

执行间谍任务。近来波斯湾地区一系列事件引发市场对石油运输安全担忧。中东地区石油产

量占全球石油产量的 20%以上，前不久两艘油轮遭到袭击，这是一个月内油轮在波斯湾第二

次遭到袭击。 

 

五、技术分析 

6 月 28 日，美原油主力合约收于 58.47 美元/桶，较上月涨 9.29%，收盘价上移至 5 日

均线上方位置。一月以来 MACD 指标由绿柱转为红柱，期间 DIFF 线上穿 DEA 线形成金叉；

KDJ 三线逐渐走强，目前接近超买区域，短期来看，美原油期货震荡偏强运行。 

图表 21、美原油主力技术图表 

 
                                                数据来源：文华财经 
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六、后市展望及操作策略 

国际油价短期看多，首先，G20 峰会消息落地提振；其次，进入到三季度石油产品消

费旺季；第三，美原油库存开始下滑，美炼厂开工率亦开始提升；但长期来看，油价并不

乐观，中美边谈边打成为常态，对世界经济以及石油消费需求都造成打压，欧佩克减产利

好出尽，欧佩克也意识到继续加大减产就是让出“蛋糕”给美国。 
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