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每周油记：美国对墨西哥加征关税，美国 60 万桶原油日进口受影响？ 
 

 2019 年第十九期专题报告                          2019 年 6 月 6 日 

 

➢ 根据路透社的报道，美国总统唐纳德·特朗普在 2019 年 5 月 30 日表示将对来自墨西哥的所

有商品征收关税。根据 EIA 数据，2018 年，在美国与墨西哥的贸易中，能源进口占美国进口

墨西哥商品总额的 5%，能源出口占美国出口墨西哥商品总额的 12%。目前，美国与墨西哥的

能源贸易主要是涉及到进口墨西哥的原油，同时主要出口产品也是成品油等石化产品。根据

EIA 截至 2019 年 6 月 5 日最新数据，2019.5.3-2019.5.31 美国进口墨西哥原油量 4 周平均为

54.5 万桶/日，2019 年以来美国进口墨西哥原油平均为 62 万桶/日，墨西哥为仅次于加拿大的

美国第二大原油进口国。根据 EIA 数据，2019 年 1-3 月，美国墨西哥湾地区从墨西哥进口原

油 46.5 万桶/日，另一方面，2019 年 1-3 月，美国出口到墨西哥的油品量达到 124 万桶/日。

如果美国政府对墨西哥进口产品正式实施加征关税政策，而同时墨西哥政府采取相应的措施，

那么美国原油进口和油品出口都可能受到影响！ 

➢ 【信达大炼化指数】自 2017 年 9 月 4 日至 2019 年 6 月 5 日，信达大炼化指数涨幅为 36.16%，

同期石油加工行业指数涨幅为-18.77%，沪深 300 指数涨幅为-6.46%。 

➢ 【信达石化美国原油库存本周预测结果回顾】在 2019 年 6 月 5 日《预计美国原油库存超预期

增加，短期油价收跌概率较大！》中，我们预测 2019.5.24-2019.5.31 这一周美国原油库存“增

加 123 万桶”，华尔街一致预期为“下降 128 万桶”，而美国能源信息署（EIA）2019 年 6

月 5 日晚间公布美国原油库存“增加 677 万桶”，我们的预测比华尔街一致预期更为接近实际

数据。自 2018 年 7 月 13 日以来，我们超过华尔街一致预期 28 次（比华尔街一致预期更接近

EIA 实际数据），胜率 63.64%！我们预测美国原油供给 16.98 百万桶/日，EIA 实际原油供给

17.03 百万桶/日。我们预测美国原油需求 16.80 百万桶/日，美国原油实际需求为 16.94 百万桶

/日。需要提醒的是，EIA 公布的美国原油库存变化数据在原油总供应－原油总需求的基础上会

进行一定的调整，本周 EIA 向上调整库存 713 万桶是原油库存超预期增加的主要原因。 

➢ 【EIA 数据点评】根据 EIA 在 2019 年 6 月 5 日发布的数据，2019.5.24-2019.31 这一周美国

原油产量增加 10 万桶/日，达到 1240 万桶/日的新高。2019 年初至今，美国原油产量累计增

加 70 万桶/日。 

➢ 风险因素：地缘政治与厄尔尼诺等因素对油价有较大干扰。 

证券研究报告 

行业研究——周报 

石油开采行业 
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美国对墨西哥加征关税，美国 60 万桶原油日进口受影响？ 

根据路透社的报道，美国总统唐纳德·特朗普在 2019 年 5 月 30 日发表推文表示将对来自墨西哥的所有商品征收关税，关税

将从 5%开始增加，除非墨西哥采取更多措施阻止来自中美洲的移民抵达边境，否则 10 月份关税将会增加到 25%。他随后在

2019 年 6 月 4 日表示 5%的关税将在 6 月 10 日生效。根据华尔街日报的报道，墨西哥经济部长 GracielaMárquez 表示，如

果美国继续实施关税，墨西哥可能采取多种方式，例如诉诸世界贸易组织等多边组织提供援助，或者可能会对选定的美国商

品征收关税。墨西哥外交部长 Marcelo Ebrard 将带领高级代表团前往华盛顿，准备与美国国务卿 Mike Pompeo 和其他美国

官员举行会谈。 

根据 EIA 数据，2018 年，在美国与墨西哥的贸易中，能源进口占美国进口墨西哥商品总额的 5%，能源出口占美国出口墨西

哥商品总额的 12%。目前，美国与墨西哥的能源贸易主要是涉及到进口墨西哥的原油，同时主要出口产品也是成品油等石化

产品。 

图表 1  美国与墨西哥能源进出口情况（十亿美元） 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心 

根据 EIA 截至 2019 年 6 月 5 日最新数据，2019.5.3-2019.5.31 美国进口墨西哥原油量 4 周平均为 54.5 万桶/日，2019 年以

来美国进口墨西哥原油平均为 62 万桶/日，墨西哥为仅次于加拿大的美国第二大原油进口国。墨西哥原油主要出口到墨西哥湾

的炼厂进行加工生产，根据 EIA 数据，2019 年 1-3 月，美国墨西哥湾地区（Gulf Coast，PADD3）平均进口原油 213 万桶/

日，其中从墨西哥进口 46.5 万桶/日，约占墨西哥湾地区原油进口的 22%。另一方面，2019 年 1-3 月，美国出口到墨西哥的

油品量达到 124 万桶/日，墨西哥为美国油品出口量最大的国家。 
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图表 2  2019 年美国原油进口 4 周平均（千桶/日） 图表 3  墨西哥湾原油进口情况（千桶/日） 

 
 

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 

 

图表 4  美国石油产品出口情况（千桶/日） 

  
资料来源：EIA，信达证券研发中心 

如果美国政府对墨西哥进口产品正式实施加征关税政策，而同时墨西哥政府采取相应的措施，那么美国原油进口和油品出口

都可能受到影响！ 
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信达大炼化指数最新走势 

自 2017 年 9 月 4 日至 2019 年 6 月 5 日，信达大炼化指数涨幅为 36.16%，同期石油加工行业指数涨幅为-18.77%，沪深 300

指数涨幅为-6.46%。我们以石油加工行业报告《与国起航，石化供给侧结构性改革下的大道红利》的发布日（2017 年 9 月 4

日）为基期，以 100 为基点，以 2017 年 10 月 11 日石油加工行业报告《改革护航的腾飞式盈利：4 大民营石化巨头必逆袭！》

中详细计算炼化盈利能力的 3 大炼化一体化项目所相关的四家上市公司荣盛石化（002493.SZ）、桐昆股份（601233.SH）、

恒力股份（600346.SH）、恒逸石化（000703.SZ）为成分股，将其市值调整后等权重平均，编制信达大炼化指数，详情请见

2017 年 11 月 21 日石油加工行业专题报告《信达大炼化指数：坚定陪伴 4 大民营石化巨头业绩腾飞！》和 2018 年 2 月 9 日

发布的每周油记《油价要跌破 50？中国拉动百万桶需求！》。 

图表 5  信达大炼化指数相对石油加工行业指数和沪深 300 指数的市场表现（2017.9.4-2019.6.5） 

  
资料来源：万得，信达证券研发中心  注：收盘价采用 2019 年 6 月 5 日 
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信达石化美国原油库存本周预测结果回顾 

在 2019 年 6 月 5 日《预计美国原油库存超预期增加，短期油价收跌概率较大！》中，我们预测 2019.5.24-2019.5.31 这一周

美国原油库存“增加 123 万桶”，华尔街一致预期为“下降 128 万桶”，而美国能源信息署（EIA） 2019 年 6 月 5 日晚间

公布美国原油库存“增加 677 万桶”，我们的预测比华尔街一致预期更为接近实际数据。自 2018 年 7 月 13 日以来，我们超

过华尔街一致预期 28 次（比华尔街一致预期更接近 EIA 实际数据），胜率 63.64%！ 

图表 6  我们和华尔街一致预期结果对比 

 
资料来源：彭博，路透社，华尔街日报，普氏，EIA，信达证券研发中心 

我们预测美国原油供给 16.98 百万桶/日，EIA 实际原油供给 17.03 百万桶/日，我们比 EIA 实际低 0.05 百万桶/日，与实际数

据较为接近。我们预测美国原油需求 16.80 百万桶/日，美国原油实际需求为 16.94 百万桶/日，我们比 EIA 实际低 0.14 百万

桶/日。需要提醒的是，EIA 公布的美国原油库存变化数据在原油总供应－原油总需求的基础上会进行一定的调整，本周 EIA

向上调整库存 713 万桶是原油库存超预期增加的主要原因。 
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图表 7  2019.5.24-2019.5.31 美国原油总供应和总需求（百万桶/日） 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心 
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EIA 数据点评 

根据 EIA 在 2019 年 6 月 5 日发布的数据，2019.5.24-2019.31 这一周美国原油产量增加 10 万桶/日，达到 1240 万桶/日的新

高。2019 年初至今，美国原油产量累计增加 70 万桶/日。 

图表 8  美国原油产量（千桶/日） 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心 
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在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到客户特殊的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，

若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推测仅供参考，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人做出邀请。 

在法律允许的情况下，信达证券或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能会为这些公司正在提供或争取提供投资银行业务服务。 

本报告版权仅为信达证券所有。未经信达证券书面同意，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若信达证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该

机构独自为此发送行为负责，信达证券对此等行为不承担任何责任。本报告同时不构成信达证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。 

如未经信达证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。信达证券将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

 

评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法

律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 


