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今年以来，国际油价惨遭“腰
斩”，纽约原油期货5月合约价格更是
在4月20日跌为负值——卖方不仅
不能收取费用，每桶原油还会“倒贴”
37.63美元。这究竟是怎么回事呢？

“从期货市场来看，5月份的交割
合约4月21日就将到期，但目前这一
合约的持仓量仍超过10万手，持仓
多头在此前5月份和6月份合约价差
拉大的情况下迟迟未移仓减仓。”国
泰君安期货原油研究总监王笑说。

美国市场交割要求必须有实物
的转移。此次5月合约在交割日前一
天出现如此“惨烈”的局面，反映出了
市场买卖双方都不愿意接手即将交
割的原油——空头库存堆不下了，急
着交割出货；多头对油价预期差，如
果交割还要面临高额的仓储费和额
外的物流成本。

“美油期货价格跌到负值，反映
了在物流费高、仓储费高、油价预期
差三个因素作用下，多头不愿意交割
的情况。”长江期货分析师施佳音认

为，现在美国市场供应大幅过剩，交
割地库容几近订满。多头交割后要
把货物运出交割地，会有额外的费
用；空头急于出货，过剩的产量在推
高仓储费。

油价跌到负值，就意味着原油的
运费、仓储费已经超过了油价本身。

“目前在全球原油库存压力加大、仓
储费用上涨的情况下，大量买入原油
合约的多头即使进入交割，参与交割
的原油也将无处存放。”王笑说。

“油价为负是否说明加油不仅不
要钱，反而还能赚钱了呢？”面对这样
的疑问，业内人士表示，目前市场所
谓的“国际油价”代表的只是期货价
格，而不是现货价格，原油期货合约
是有生存周期的，到月度合约的最后
交易日后就要进行实物的交割，市场
关注点将自然转移到下一个合约上。

当前，随着新冠肺炎疫情在全球
蔓延，全球经贸活动严重受阻，国际
金融市场动荡，这都为全球经济前景
蒙上了阴影。国际货币基金组织日

前预计，今年全球经济将萎缩3%，为
上世纪30年代大萧条以来最糟糕的
经济衰退。在需求大幅锐减的冲击
下，包括原油、有色金属等在内的生
产资料价格大幅下跌在所难免。

国内油气行业专家表示，国际油
价大幅下跌对国内原油产业链的影
响利弊兼有。一方面国际油价大跌
可以降低石油进口成本，同时降低国
内能源价格，进而降低物流和工业生
产成本；但另一方面，油价大跌会对

国内油气勘探开发产业造成冲击。
在国内也同样面临炼化销售环节库
存高企的问题，高库存压力必将反向
传导至上游，对国内油气产业链形成
冲击。

“我们并不寄希望于油价的短期
反弹，目前正积极通过调整设备维修
期、改进产品线、拓展国内外市场来
缓解经营压力，做好打持久战的准
备。”上海一家石油化工企业负责人
说。

新闻事实

纽约油价20日罕见跌入负值。
截至当天收盘，纽约商品交易所5月
交货的轻质原油期货价格下跌55.90
美元，收于每桶-37.63美元。6月交
货的伦敦布伦特原油期货价格下跌
2.51美元，收于每桶25.57美元，跌
幅为8.94%。

随后，由于市场即将正式切换主
力合约，纽约商品交易所5月交货的
轻质原油期货价格出现大幅反弹，从
20日收盘时的每桶-37.63美元回升
至每桶1美元上方。

深度分析

国际能源署、石油输出国组织
（欧佩克）以及多个市场研究机构均
认为，由于欧佩克与非欧佩克产油国

的减产协议尚未开始执行，而新冠疫
情下原油需求骤减，4月是世界原油
市场供应过剩最为严重的一个月。

瑞银集团石油分析师乔瓦尼·斯
陶诺沃说，原油期货主力合约下跌反
映出石油市场二季度供应严重过
剩。随着石油库存今后几周继续走
高，6月交货的原油期货价格很可能
继续承压。

KKM金融公司创始人兼首席执
行官杰夫·基尔伯格表示，纽约原油
期货5月交货和6月交货的合约价
差现在达到历史最高水平，这是5月
合约即将到期与油价历史性暴跌叠
加造成的。

澳新银行大宗商品高级策略师
丹尼尔·海因斯认为，纽约原油期货
价格暴跌的原因在于5月交货的原
油期货马上就要到期，交易员被迫平

仓以免在没有库存容量的情况下购
入实物原油。由于需求暴跌和储油
能力不足，目前现货价格极其疲软。
预计今后一个月左右油价仍将承压。

即时评论

新冠疫情蔓延对全球经济活动
造成了严重打击，大大削弱了原油需
求。虽然欧佩克和俄罗斯等非欧佩
克产油国日前已达成减产协议，但协
议下月才正式开始实施，即便开始实
施，可能仍不足以抵消需求的下降。

此外，油价暴跌的原因还在于疫
情造成的恐慌和不确定性加剧投资
者担忧，因此能否遏制住疫情也是影
响未来油价走势的关键因素之一。
若国际社会通力合作，有效控制疫
情，这将助力投资者恢复信心，在一
定程度上支撑油价走势。

原油期货价格很可能继续承压
纽约原油期货价格 20

日暴跌，历史上首次转为负
值，意味着如果进行实物交
割，卖方不仅不收取费用，
还向买方“倒贴”。

分析人士认为，纽约油
价跌入负值区域的主要原
因是，疫情蔓延导致原油需
求骤减，但原油市场供应又
严重过剩，多重因素交织加
剧了市场供需失衡。同时，
5月交货的合约即将到期，
交易员被迫平仓以免在没
有库存容量的情况下购入
实物原油，也令油价承压。

美油期货价格缘何跌到负值？
对国内影响几何？

4月20日，一名男子在美国纽约一家加油站加油。新华社发

近期，由于欧佩克和非欧佩克产油国迟迟无法就减产达成一致，以及新冠疫情导致需求下降，国际原油价格剧
烈波动，影响波及全球市场。

欧佩克和俄罗斯等非欧佩克产油国4月12日举行视频会议，就原油减产达成协议，与会方决定今年5月至6
月将日均原油产量削减970万桶，7月至年底将减产规模降至770万桶。
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