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原油产业链周报 
—一季度 OPEC 产量下滑 120 万桶/日 

2018 年 4 月 2 日星期二 

1 油价观点 

 

一季度 OPEC 产量下滑 120 万桶/日，较 2018 年 Q4 最高水平下滑 195 万桶，归因于

OPEC 减产协议，以及委内瑞拉产量加速下滑。根据彭博和路透的统计，三月份 OPEC 产量

下滑约 15 万桶/日，总产量水平约为 3038.5~3040 万桶/日。沙特产量减少至 982/990 万桶

/日（-26~-18 万桶/日），此外伊拉克有 8~13 万桶/日的产量损失，尼日利亚产量增 11~18

万桶/日。委内瑞拉方面，产量从 2 月的 100.8 万桶/日降至 90 万桶/日，下滑速度加快。伊

朗预估产量略持平上个月，但从出货量来看，仍然在大幅回升。供应端除了 OPEC 大幅减产

以外，还需要关注巴西 3 个 FPSO 作业单元上线的情况，2 月份巴西 P-67,P77 海上钻井平台

点火上线，3 月上线 P76 钻井平台，平均每个平台产能 15 万桶/日，机构预测 2019 年巴西

产量增长约 37~40 万桶/日。巴西海上原油的 API 在 28.4 左右。 

需求层面，美国炼厂逐步复产，其次是欧洲地区，亚洲地区检修高峰需要维持到 5、6

月份，因此从目前的市场结构来看，前期东强西弱的格局扭转。BW 价差收缩、BRENT 月差

在逐步靠近 2018 年 Q4 油价暴跌前的水平，与此相反，Oman 月差仅持稳，并无明显拉升，

这导致 EFS 触底反弹。需求端还需关注的是成品油的拐头，虽然原油单边实现突破，但汽柴

表现并无持续性走强，柴油月差和裂解从 3 月上旬开始掉头向下，汽油裂解和月差在上周也

做出走弱的反映。 

观点：从现货市场来看，几个板块如北海、西非等买兴仍然比较强劲。成品油表现其实

不如前期。目前看多不做多，观察月差拐头的信号。 
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表 1 OPEC 产量情况 

 

委内瑞拉 3 月出货情况：3 月下滑 34%，至 63.61 万桶/日。中国和印度分别减少 15 和

16 万桶/日。 

 

伊朗出货情况：3 月伊朗原油和凝析油出货量 168.8 万桶/日，环比增加 38.7 万桶/日。 

 

阿尔及利亚 安哥拉 刚果 厄瓜多尔 赤道几内亚 加蓬 伊拉克 科威特 尼日利亚 沙特 阿联酋 减产国共计 伊朗 利比亚 委内瑞拉 OPEC

2016年 109.0 171.8 21.6 54.5 16.0 22.1 439.2 285.3 155.6 1040.6 297.9 351.5 39.0 215.4 3219.5

2017年 104.3 163.4 25.2 53.0 13.3 20.0 444.6 270.8 165.8 995.4 291.5 381.3 81.7 191.1 3201.4

1Q18 101.4 156.2 30.6 51.5 13.4 19.5 444.1 270.4 178.0 994.9 285.0 381.7 99.1 154.5 3180.3

2Q18 102.4 149.0 32.4 51.9 12.7 18.7 448.0 270.8 165.3 1011.4 287.3 381.8 88.9 138.2 3158.8

3Q18 105.6 147.4 31.4 52.9 12.4 18.7 461.8 280.4 170.4 1042.5 297.9 359.9 89.0 123.6 3193.9

4Q18 105.4 150.1 32.0 52.1 11.8 18.3 466.4 277.5 174.4 1073.7 322.5 300.3 102.4 118.5 3209.1

1809 104.9 151.9 31.2 53.1 12.4 18.7 465.0 281.2 174.8 1051.2 300.4 344.7 105.3 119.7 3214.5

1810 105.7 151.5 32.1 52.1 12.4 18.5 465.4 275.3 176.0 1063.7 317.7 333.0 111.8 120.6 3235.8

1811 105.6 149.8 31.0 52.2 12.1 17.0 462.6 277.2 173.1 1101.1 327.4 292.1 110.7 118.3 3231.2

1812 105.1 148.4 32.7 51.8 10.3 19.4 471.2 280.0 173.3 1058.6 323.8 272.4 94.9 117.2 3160.3

参考减产量 105.7 152.8 32.5 52.4 12.7 18.7 465.3 280.9 173.8 1063.3 316.8 2674.9

新的产量额度 104.1 146.1 31.5 50.8 12.3 18.1 451.2 272.4 168.5 1031.1 307.2 2593.3

参考减产量 3.2 4.7 1.0 1.6 0.4 0.6 14.1 8.5 5.3 32.2 9.6 81.2

1901 102.4 143.5 31.7 51.7 11.2 19.7 470.2 272.3 173.1 1017.2 307.5 2600.5 273.1 88.3 115.0 3080.6

1901减产执行率 103.13% 197.87% 80.00% 43.75% 375.00% -166.67% -34.75% 101.18% 13.21% 143.17% 96.88% 91.63%

1902(OPEC） 102.6 145.7 31.6 52.2 12.6 20.3 463.3 270.9 174.1 1008.7 307.2 2589.2 274.3 90.6 100.8 3054.9

1902减产执行率 96.88% 151.06% 90.00% 12.50% 25.00% -266.67% 14.18% 117.65% -5.66% 169.57% 100.00% 105.54%

1903（彭博） 102.5 144.0 35.0 52.0 12.0 19.0 455.0 270.0 192.0 982.0 305.0 2568.5 271.0 110.0 89.0 3038.5

1903（路透） 102.0 145.0 33.0 53.0 13.0 20.0 450.0 269.0 185.0 990.0 305.0 2565.0 275.0 110.0 90.0 3040.0

豁免
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2 常规图表 

2.1 周度表格 
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3.1 油价与月差：西部月差走强，中东月差震荡 

 

 

3.2 远期曲线： 
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3.3 裂解价差：汽柴裂解走弱 
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3.4 原油库存：美炼厂复工预计去库继续，欧洲累库，中国小幅累

库 

 

 

 

3.5 成品油库存 
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3.6 持仓分析：资金面仍然偏乐观 

 

 


