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美国原油库存连续超预期上升，原油价格暴跌！ 
 
石油开采行业动态点评                                                          2019 年 05 月 27 日 

事件：2019 年 5 月 22 日，美国能源署(EIA)公布 2019.5.10-2019.5.17 这一周，美国原油库存增加 474 万桶，华尔街一致预

期美国原油库存下降 189 万桶，美国原油库存超预期大幅增加！数据公布后，Brent 和 WTI 原油价格大幅下跌，2019 年 5 月

22 日当日，Brent 收盘 70.99 美元/桶，跌幅 1.65%；WTI 收盘 61.42 美元/桶，跌幅 2.49%。2019 年 5 月 23 日，Brent 和

WTI 原油继续大幅下跌，Brent 收盘 67.76 美元/桶，跌幅 4.55%；WTI 收盘 57.91 美元/桶，跌幅 5.71%。Brent 和 WTI 原油

均创下 2019 年以来最大单日跌幅！ 

点评： 

 美国原油库存超预期增加，我们连续三周发布报告预测油价下跌！2019 年 5 月 22 日，EIA 公布 2019.5.10-2019.5.17

这一周美国原油库存增加 474 万桶，华尔街一致预期下降 189 万桶，美国原油库存超预期增加，这也是连续第二周美国

原油库存超华尔街一致预期大幅增加！2019.3.22 至 2019.5.17 的 9 周时间内，美国原油库存超华尔街一致预期增加 7 次，

这 9 周的时间内，美国原油库存增加 3729 万桶，而华尔街一致预期仅为增加 678 万桶，美国原油库存超预期增加 3051

万桶！我们自 2019 年 5 月 8 日以来，连续三周发布美国原油库存超预期增加报告，提示市场原油价格大概率收跌！自

2018 年 7 月 13 日以来，我们超过华尔街一致预期 27 次（比华尔街一致预期更接近 EIA 实际数据），胜率 64.29%！截

止 2019 年 5 月 17 日，美国原油库存为 476.755 百万桶，较 2018 年同期增长了 8.8%！ 

 全球原油浮仓库存持续上升，一季度油价上升主要受到地缘政治因素影响。根据我们持续跟踪的全球原油浮仓数据显示，

截止 2019 年 5 月 23 日，全球原油浮仓库存为 129.75 百万桶，自 2019 年初以来，全球原油浮仓库存已经累计上升 5700

万桶。我们在 2019 年 4 月 29 日我们的原油月度报告《1 季度库存油价同步上涨，2 季度或继续累库存！》中曾指出：“我

们认为 2019 年 1 季度国际油价与全球原油库存不再负向相关、反而同步上涨主要受 1 季度地缘政治风险的影响”。 

 下半年继续关注 OPEC+减产和美国原油增产。在我们 2019 年 5 月 23 日的原油分析报告《维持减产？沙特仍有近 60 万

桶增产空间！》中我们指出“截止 2019 年 4 月，相较于减产参考月 2018 年 10 月，参与本轮减产的 11 个 OPEC 成员国

累计减产 117 万桶/日，减产执行率达到了 144%！沙特超额减产达到 57.3 万桶/日！” 关于是否会延长减产协议最终会在

2019 年 6 月 25 日至 26 日在维也纳举行的 OPEC+会议上决定。需要指出的是，如果 OPEC 下半年继续维持减产，沙特

仍有近 60 万桶/日的增产空间，而 OPEC+如果不继续减产或者下调减产额度，则 OPEC+将可以在 2019 年 4 月的基础

上增产百万桶！同时，我们需要强调，我们在 2019 年 2 月 15 日的原油分析报告《美国原油产量预测：年增百万桶至 2021！》

中指出，“2019 下半年新投产的管道运力将达到 200 万桶/日，因此百万桶量级的美国原油增产量将会在 2019 年下半年

逐步释放”。同时，根据 EIA2019 年 5 月最新钻井-完井-库存井报告（Drilling Productivity Report, DPR）显示，美国七
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大页岩油区在 2019 年 4 月的完井率仍然维持在 100%以上，完井率连续维持高位将使得美国原油产量在 2019 年下半年

迎来大规模增长！因此我们认为 2019 年下半年需要重点关注 OPEC+是否减产和美国原油增产这两大百万桶变量！ 

 风险因素：地缘政治与厄尔尼诺等因素对油价有较大干扰。 

图表 1：Brent 与 WTI 原油价格（美元/桶） 图表 2：美国原油库存（百万桶） 
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资料来源：万得，信达证券研发中心 资料来源：EIA，信达证券研发中心 

图表 3：我们库存预测结果  
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资料来源：EIA，彭博，路透社，华尔街日报，普氏，信达证券研发中心 
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图表 4：全球原油浮仓库存（百万桶） 图表 5：彭博原油新闻热度 
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资料来源：Clipperdata，信达证券研发中心 资料来源：彭博，信达证券研发中心 

 

图表 6：七大页岩油区库存井和完井率（口，%） 图表 7：Permian 地区库存井和完井率（口，%） 
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资料来源：EIA，信达证券研发中心 资料来源：EIA，信达证券研发中心 
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研究团队简介 
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曾任中国煤炭工业协会行业咨询处副处长（主持工作），从事煤炭以及能源相关领域研究咨询，曾主持“十三五”全国煤炭勘查开发规划研究、煤炭工业技术政策修订

及企业相关咨询课题上百项， 2016 年 6 月加盟信达证券研发中心，负责能源行业研究。 

陈淑娴，北京大学数学科学学院（SMS）金融数学系学士，北京大学国家发展研究院（CCER）经济学双学士和西方经济学硕士。2017 年 7 月加入信达证券研究开发

中心，从事石油化工行业研究。 

洪英东，清华大学工学博士，2018 年 4 月加入信达证券研究开发中心，从事石油化工行业研究。 
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