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从今年一月以来，国际原油市场就“跌跌”不休，投资者们以为原油价已经跌到了
地板，但没想到地板下面还有地下室。4月20日，WTI5月原油期货合约价格狂跌30
6%，首次跌至负值，收于-37.63美元/桶。不过，截至记者发稿时，报价已经反弹
回了正数。

WTI原油5月期货日K线走势图。图片来源：Wind

国际市场的剧烈波动传导到国内市场，中行在今日发布公告称，其原油宝产品“美
油/美元”、“美油/人民币”美国原油合约暂停交易一天，英国原油合约正常交易
。中行表示：“WTI原油5月期货合约CME官方结算价收报-37.63美元/桶，历史上
首次收于负值。我行正积极联络CME，确认结算价格的有效性和相关结算安排。”

中行的原油宝是中国银行发行的挂钩境内外原油期货合约的交易产品，按照报价参
考对象的不同，其产品分为美国原油产品和英国原油产品。其中美国原油所挂钩的
基准标的为“WTI原油期货合约”，

中行目前的账户原油产品都是期次产品，期次产品在到期前需要投资者主动进行平
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仓。

图片来源：中行app原油宝交易界面截图

一位中行原油宝的投资者告诉记者，他曾在4月15日WTI原油期货跌穿20美元的时
候，在中行APP上买入了“人民币美国原油2005”合约，买入价格约为人民币139
元/桶，不过他已经赶在中行的调整日之前平仓了，他回忆道：“当时看到6月合约
升水了大概40~50元人民币/桶，所以就不敢再买了。”

现在看到原油期货价格跌至负数，他仍然心有余悸：“幸好我把5月合约平仓了，
风险太大了！”

20日是中国银行规定的调整日，在这天，须将到期的期货合约转买为新合约。比如
，之前买入5月期货合约的投资者，要么就平仓，要么转买入之后6月、7月的合约
。

但近期要做出这一是去是留的决定，变得非常艰难。

当前现货原油市场的价格持续走低，但是市场以及一部分交易商都认为，随着需求
回升、“欧佩克+”大规模减产，最终将使得过剩的供应从市场上抹去，未来油价
一定会上涨。
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这种预期推动了期货价格持续走高，并拉开与现货之间的价差。WTI原油期货5月
合约和6月合约的价差就在不断扩大。在18日时，两者价差为7美元左右，到了20
日晚间，已经拉大到10美元，如今5月期货价格跌到-37.63美元/桶，这个价差之大
更是史无前例。

这就让持5月合约多单的投资人进退两难——如果这时候平仓，损失不小，选择移
仓转入下期合约，那么持仓成本将大幅抬升。怪不得有银行账户原油的投资人向记
者感慨道：现在转也不是，不转也不是。

WTI原油5月期货合约与6月合约价差超过20美元。图片来源：芝商所官网截图

伴随着美国原油市场的波动，4月21日欧洲市场的布伦特原油也在走跌。截至记者
发稿时，布伦特原油6月期货合约已经下挫超12%，报22.49美元/桶，6月合约和7
月合约的价差也超过3美元。

为应对布伦特原油价格的下跌和合约间价差的扩大，工商银行也在21日发布公告称
：在4月23日，该行的账户国际原油产品（工行的账户国际原油参考的是布伦特原
油期货报价）将转期（由6月调整为7月）。

工行将依据交易规则重新计算转期后的持仓份额，并提醒投资者：受全球原油市场
供应过剩等因素影响，目前新旧合约价差(升水)约4美元(30元人民币)/桶，处于较
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高水平，调整后的持仓份额可能减少。近期原油市场波动加剧，请关注风险，谨慎
投资交易。

其实从今年1月以来，原油价格就开启了“跌跌”不休的模式。在3月9日和18日分
别出现过两轮暴跌，而20日更是创纪录地跌到负值。

这两轮原油暴跌，主要的原因还是新冠肺炎疫情在全球的蔓延，导致当前全球原油
需求下降。据欧佩克预计，4月全球原油需求估计下滑约2000万桶/日，尽管在4月
13日“欧佩克+”石油联盟宣布达成历史上最大规模的减产协议，达成的意向是先
行减产970万桶/天。但减产规模不及预期，原油短期受疫情影响还是供大于求，所
以油价持续走跌。

因为产能的过剩，目前存储原油的空间已经告急，美国能源信息署（EIA）公布的
消息显示，截至4月10日，当周美国原油库存远超预期激增了1920万桶至5.036亿
桶。EIA原油库存变化值已经连续12周录得增长，创有史以来最大单周增幅。

4月20日，美国纽约一家加油站的电子屏显示油品价格。图片来源：新华社

据报道，瑞穗期货的主管Bob Yawger表示：WTI原油期货跌至负值“是历史性的
一天”，这表明没有空间储存原油，原油一文不值。现在的状况是输油管道和库存
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都是满载，但很奇怪的一点是，EIA数据并没有显示当前库存原油达到最大储能。
他表示，暴跌的原因还有一个，就是做多5月合约的交易者急于平仓。

一位国内资深的期货市场人士向《每日经济新闻》记者分析道，20日WTI原油期货
5月合约跌至负值的原因“核心还是产能过剩，库容太紧张，多头投机没有接货能
力的太多”。

至于未来原油期货行情会如何走？该人士曾对记者表示：新冠肺炎疫情在全球扩散
，多久能得到控制现在很难预计，因此需求恢复的时间非常难预测。从眼前的疫情
强度和“OPEC+”减产970万桶/天的协议来看，原油短期2个月内供过于求的格局
还是难以改变，价格很难回到40美元以上。

他表示后市关注影响原油价格变化主要看三个因素：第一是全球疫情的控制进度，
因为疫情影响了需求。第二是“OPEC+”会不会就第二轮减产展开磋商并且明显加
大减产力度。三是由于现金流亏损，高成本原油开采企业供应的大幅缩减。

每日经济新闻
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