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Brent 与 WTI 的价格作为全球基准油价，其变动带来的投资机会备受市场关注。Brent

价格与中东局势、国际海运等关联度更强，而 WTI 价格主要受美国库存、运输的影响。 

自 1 月底以来，Brent-WTI 价差不断拉大，由 6.8 美元/桶的价差一度扩大至 10.52 美

元/
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我们判断，美油产量增长率或逐渐趋于平缓，但短期仍将继续上升。 

3、从两者远期曲线来看，远期曲线反映了市场对供需、库存变化的预期。Brent 在经

历了 1 月的反弹后进入 2 月份逐步转为 back，而 WTI 在 10 月份暴跌开启之后转为 contango

并一直维持至今。当前 Brent 与 WTI 的价差结构反映了美国与 OPEC 之间的增减产差异，自

去年 12 月 OPEC 产量开始逐渐下降，加上美国对委内瑞拉和伊朗进行制裁，原油供应的减少

不断加深 Brent 的 back 结构；而美国原油日均产量则不断创新高点。 

     综上所述，随着 OPEC+减产的持续执行及美国原油产量及库存的增加，我们认为后期

Brent-WTI 价差仍将维持在 9-11 美元/桶的高位。后期关注 OPEC+的会议及美国石油钻井数

的变化情况。 

图表 1 WTI 和 Brent 油价走势 

 

图表 2 OPEC 原油产量情况 

 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

图表 3 美国原油库存情况 
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图 5WTI 跨月价差结构 

 

图 6Brent 跨月价差结构 

 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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