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（1）操作思路

操作建议：

资料来源：文华财经，长安期货

(SC主力合约K线走势图)
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（1.1）宏观——美国褐皮书预警衰退风险
•

没有变化或仅有轻微变化

不确定性增加和对流

动性的担忧

(美联储银行信贷)

资料来源：美联储，长安期货



（1.2）宏观——美联储官员鹰派发言施加压力

资料来源：CME，长安期货

•

(CME加息概率预期)
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（1.3）宏观——欧洲央行或维持大幅度加息

资料来源：欧盟统计局，长安期货

•

(欧元区HICP 5年同比)

-2.00

0.00

2.00

4.00

6.00

8.00

10.00

12.00

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2018 2019 2020 2021 2022 2023



（2.1）供给——OPEC减产利好边际效果减弱

•

(OPEC产量变化)

资料来源：OPEC，长安期货

(千桶/天) 2月产量 3月产量 减产幅度

阿尔及利亚 1017 1013 -4

安哥拉 1072 1007 -64
刚果 278 270 -8

赤道几内亚 61 48 -12

加蓬 196 203 7
伊朗 2574 2567 -8
伊拉克 4375 4358 -18
科威特 2676 2678 2

利比亚 1163 1161 -2

尼日利亚 1371 1354 -17
沙特阿拉伯 10361 10405 44

阿联酋 3046 3038 -8

委内瑞拉 692 695 2

合计 28883 28797 -86



（2.2）供给——俄罗斯海运出口持续增加

•

资料来源：OPEC、MySteel，长安期货
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（2.3）供给——委内瑞拉原油或成变数

•

(委内瑞拉5年产量同比)



(美国产能利用率同比)

资料来源：EIA、贝克休斯油服，长安期货

(美国油气钻机数量)

（2.4）供给——美国供给迅速回暖
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（3.1）需求——国内消费持续回暖

•

资料来源：海关总署，长安期货

(我国原油进口同比)



（3.2）需求——美国4月PMI提振市场信心
•

资料来源：IHSMarkit，长安期货
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（3.3）需求——欧洲衰退危机或成拖累因素
•

资料来源：欧洲统计局，长安期货

(欧洲制造业PMI同比)
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（3.4）需求——汽油产量持续下降

资料来源：EIA，长安期货
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（4.1）库存——原油库存去库重现

•

(EIA/API原油库存)

资料来源：EIA、API，长安期货
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（4.2）库存——汽油库存意外积累
•

(成品油库存)

资料来源：EIA，长安期货
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（5.1）价差——WTI-Brent价差

•

(WTI/Brent 期现价差)

资料来源：文华财经、WIND，长安期货



（5.2）价差——内外盘价差

•

(WTI-SC/Brent-SC价差)

资料来源：WIND，长安期货
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（5.3）价差——裂解价差

•

(美汽柴油1:1裂解价差 )

资料来源：WIND，长安期货

(美汽柴油3:2:1/5:3:2裂解价差 )



（5.4）价差——SC月差

•

资料来源：WIND，长安期货

(SC2306-SC2307(上)SC2307-SC2308(下)月差结构 )
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观点小结
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精诚合作    携手共赢


