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金融界4月3日消息 国内期货市场收盘，商品期货多数上涨，原油系期货领涨，SC
原油涨超8％，燃料油、低硫燃料油涨超5％，菜粕、豆粕涨超3％；焦煤、焦炭、
螺纹钢跌超3％，热卷、工业硅、铁矿石跌超2％。

申万宏源：海外银行业风险仅是“由头”而非本轮欧佩克自愿减产原因

申万宏源研报认为，欧佩克在“相机抉择”模式下，在需求回暖时限产保价、受益
于财政收入的回升，而在需求回落时，存量市场“剩者为王”，多采用增产保份额
。目前，需求回升令欧佩克再度来到“相机抉择”模式面前，且本轮能源周期高油
价并未触发美国页岩油增产，主因拜登政府执政以来美国重返“巴黎协定”、奉行
“清洁能源”执政理念，美国页岩油企业缺乏扩产能增产动机，这也令当前欧佩克
新一轮减产具备条件。同时沙特财政收入22Q3以来伴随油价回落也持续走弱，也
强化了欧佩克减产动机。而相较而言，海外银行业风险导致的市场预期需求转弱仅
是欧佩克+减产“由头”而非原因，若需求真转弱，欧佩克会竞争增产。

国泰君安期货： OPEC+超预期减产大幅增加上行风险

昨夜，国际原油市场发生“地震”。以沙特、阿联酋为首的欧佩克+各成员国纷纷
宣布减产决定，放弃了之前关于将稳定供应以维持市场稳定的保证。国泰君安期货
认为，考虑到上述OPEC+核心成员国从5月起的新增减产幅度高达115万桶/日，这
意味着在二季度的中下旬开始全球原油市场就可能提前进入紧缺。这将颠覆此前原
油市场运行的逻辑，市场交易驱动或将再次回归类似2022年3月俄乌冲突升级期间
的运行特点，即忽视全球经济长期的下行压力，回归现实端的紧缺，甚至可能交易
再通胀。我们对油价的观点也从二季度看空调整为震荡，且中长期看有可能再下半
年迎来强势上涨。
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