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品种 原油：市场押注拜登将推出更多刺激，油价或再创新高 中期展望 

原油 

上周是原油恢复了了此前被中断的连续七周的上涨势头后连续上涨的第

二周。原油上周初由于欧佩克减产与否仍然不确定，油价一度刷新十个月高位

后回落，之后在沙特意外宣布减产后，油价确认了持续上扬的趋势。随后市场

遭遇了特朗普支持者冲入国会大厦所带来的预期动荡，但由于美国参众两院

确认了选举人团的最终投票结果，拜登当选为美国第 46 任总统，市场预计

在一个由民主党主导的国会下，拜登将更容易通过他的内阁人选和预算政

策。因为拜登的政策会更少的加税，而美国的财政赤字将越来越大，美国政

府只能通过财政刺激政策以维持。总体而言，美国财政刺激计划或将持续推

出。但也要考虑到，虽然疫苗正在普及，市场还需要考虑到病毒的变异，短期

的原油的需求可能难以得到足够的支撑，而长期油价或能够得到财政刺激计

划，以及美国开启大规模基建的支撑。 

油价或区间

震荡 

 

操作建议： 观望 

风险因素： 中地缘政治风险 
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一、 行情回顾 

1 月 8 日收盘, 美国 WTI 原油收于 52.73 美元/桶，周涨幅达到 8.68%。布伦特原油期货

收于 56.36 美元/桶，周涨幅达到 8.80%。原油结束了此前连续七周上涨的历程后再次连续两

周上涨。油价周一在刷新逾十个月高位后回吐了大部分日内涨幅， 虽然新冠疫苗的相继问

世激发了市场乐观情绪，但石油需求仍将无法恢复到疫情爆发前每日约 1 亿桶的水平。消息

人士指出，欧佩克成员国对 2 月份的石油产量仍缺乏共识，多数成员国不愿扩大产量。然

后，沙特阿拉伯意外宣布将在 2、3 月份自愿大幅减产，此举反映出其担心欧洲疫情卷土重

来对全球石油需求可能造成的冲击，同时也凸显沙特决心避免与俄罗斯打新的价格战。除此

之外，沙特能源部长表示，除沙特阿拉伯外，其他欧佩克成员国也将承诺在配额之外自愿减

产，以上利好消息极大地鼓舞了油市，油价周二大幅收涨。周三，特朗普支持者冲破警戒进

入国会大厦，上周原油库存意外大降，原油小幅收涨。周四，美国参众两院确认了选举人团

的最终投票结果，拜登当选为美国第 46 任总统。市场预计在一个由民主党主导的国会下，

拜登将更容易通过他的内阁人选和预算政策。除此之外，因世界范围内新冠肺炎感染病例继

续攀升，且疫苗推出速度慢于预期，市场乐观预期欧佩克+可能会限制供应水平。油价持续

上扬。最终， 在沙特意外承诺减产的背景下，油市预计在 2 月前仍将保持乐观，两大原油

期货周五延续了本周的涨势。 

总体而言，沙特减产和欧佩克对需求疲软的灵活反应很可能会使美国原油期货价格在

50 美元/桶上方站稳脚跟，而布伦特原油价格在不久的将来也会升破 55 美元/桶，由于欧佩

克+将在 2 月和 3 月出现大量库存减少，油价大幅反弹，这是欧佩克+决定比先前预期的增

产 42.5 万桶/日，以及沙特阿拉伯誓言单方面实施 100 万桶/日的自愿减产的直接结果，总的

来说，能源市场将欧佩克+的决定解读为新年礼物。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.fx168.com/topics/feiyan/
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二、 交易数据 

原油周度数据 

    现值 前值 涨跌 涨跌幅 单位 

  SC 332.7 313.9 18.8 5.99% 元/桶 

原油期货结算价 
WTI 52.24 49.93 2.31 4.63% 美元/桶 

Brent 55.99 53.6 2.39 4.46% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 3.75 3.67 0.08 2.18% 美元/桶 

WTI2102-WTI2101 -0.02 -0.11 0.09 -81.82% 美元/桶 

Brent2102-Brent2101 0.16 -0.02 0.18 -900.00% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 52.24 47.62 4.62 9.70% 美元/桶 

Brent 55.88 50.02 5.86 11.72% 美元/桶 

OPEC一揽子 53.84 51.35 2.49 4.85% 美元/桶 

迪拜 53.69 51.71 1.98 3.83% 美元/桶 

阿曼 53.85 50.59 3.26 6.44% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX汽油 154.23 141.01 -13.22 -9.38% 美分/加仑 

  NYMEX取暖油 157.95 148.4 -9.55 -6.44% 美分/加仑 

  ICE柴油 443.75 420.75 -23 -5.47% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、沙特阿拉伯意外宣布将在 2、3 月份自愿大幅减产，其他欧佩克+成员国则保持产量

稳定或小幅增产。沙特能源大臣表示，将在未来两个月自愿减产 100 万桶/日。这个减产力

度将远远抵消俄罗斯和哈萨克斯坦在 2、3 月份每月合计增产 7.5 万桶/日的影响。沙特的减

产承诺令全球市场原油供应量将低于交易员预期，纽约原油价格飙升至 10 个月高位。沙特

之举反映出其担心欧洲疫情卷土重来对全球石油需求可能造成的冲击，同时也凸显沙特决心

避免与俄罗斯打新的价格战。 

2、当地时间周三晚间，美国国会恢复对拜登选举人团投票结果的认证，辩论一直持续

到周四凌晨。经过辩论，众议院和参议院确认了选举人团的最终投票结果。特朗普总统通过
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推特承诺将“有序交接”权力。共识认为，当选总统拜登将在一个民主党国会的统一下，更容

易通过他的内阁人选和预算政策。即将接替麦康奈尔担任参议院领袖的舒默(Chuck Schumer)

指出，民主党的首要任务之一，将是将最新经济刺激方案中预期的对家庭的直接刺激支出，

从 600 美元提高至 2,000 美元。 

3、历经 9 个多月的谈判，欧盟与英国在 12 月 24 日终于宣布达成“脱欧”贸易协议。据

BBC 报道，英国政府已在当地时间 12 月 31 日 23 点退出了欧盟贸易规则。双方达成的贸易

协议避免了许多公司担心的进口关税。但是，在旅游、移民、商业、海外生活和工作以及打

击犯罪和安全方面的规定仍将有重大变化。据报道，为了降低延期风险，英国将在截至 2021

年 7 月的 6 个月内逐步检查从欧洲大陆进入英国的货物。但英国方面的部分新海关程序将

从 23 点起立即生效，如酒精、烟草、化学品和管制药物的进口。欧盟成员国将从 23 点起对

英国出口实行全面的海关申报和其他管制。 

4、德意志银行表示，石油市场仍在很大程度上依靠欧佩克的“生命支柱”运转，但要想

看到油价的光明前景，在使浮动库存水平正常化方面还有很多工作要做。展望 2021 年，石

油市场仍处于库存高企的状态，因此对 2021 年下半年疫苗部署的需求恢复，可能首先需要

降低库存水平，然后才会预示油价的光明前景。 

5、俄罗斯副总理诺瓦克表示，欧佩克+去年 11 月的减产执行率超过 100%。确认有需要

逐渐提高石油产量，需要小心处理石油增产。石油需求正处于复苏通道。鉴于市场状况，欧

佩克+应当增产。俄罗斯（对石油需求）持乐观态度，相信新冠疫苗的作用。相信封锁措施

将在不远的将来结束。确认了哈萨克斯坦对欧佩克+补偿减产的承诺。 

6、丹麦打算到 2050 年全面停止在北海的石油和天然气勘探及开采活动，作为能源转型

方案的组成部分。丹麦能源部 4 日在一份声明中宣布上述决定。这意味着丹麦先前宣布的北

海油气勘探竞标计划作废。据英国石油公司数据，自英国今年 1 月脱离欧盟后，丹麦是欧盟

内部最大产油国，日均产量约 10 万桶。英国日均产油约 100 万桶。 

7、Rystad Energy 高级石油市场分析师 Paola Rodriguez Masiu 表示，1 月份原油日产量

增加 50 万桶，虽然并不是几周前人们真正期待的情形，但也不是市场担心的噩梦场景，目

前市场反应积极，价格小幅上涨，因为 50 万的额外供应对平衡并不是致命的。换句话说，

市场很高兴看到这个 23 个成员国的组织对其生产表现出谨慎态度。 

 

 

 

 

 

https://www.fx168.com/topics/feiyan/
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四、 相关图表 

图 1 WTI 及 Brent 期价走势                                         图 2 成品油裂解价差 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

图 3 WTI 原油期货合约间价差                                  图 4 Brent 原油期货合约间价差 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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图 5 原油现货价格 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

五、 美国原油周度数据 

1、美国能源信息署(EIA)周三公布，上周美国燃料库存增加，截至 1 月 1 日当周，汽油

库存增加 451.9 万桶，为 4 月以来最大增幅，预期减少 90 万桶。不过受周四触及纪录高位

的美国股市带动，全球股市普遍乐观，为油价提供支撑，因市场押注民主党控制的新政府将

导致巨额支出和借贷，以支撑美国经济复苏。 

2、美国石油协会(API)公布的数据显示，美国截至 1 月 1 日当周 API 原油库存减少 166.3

万桶，预期减少 150 万桶；汽油库存增加 547.3 万桶；精炼油库存增加 713.6 万桶。 

3、贝克休斯（Baker Hughes）周五在备受关注的报告中称，截至 1 月 8 日当周，未来产

量的先行指标--美国活跃石油和天然气钻机数增加 9 座至 360 座，为 2020 年 5 月以来最高。  
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图 6 美国原油库存情况                                            图 7 美国原油日均产量 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

图 8 美国炼厂开工情况                                        图 9 美国原油进出口情况 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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六、 WTI 基金持仓情况 

美国商品期货交易委员会(CFTC)周五发布的报告显示，截至 12 月 29 日当周，原油投

机性净多头减少 13971 手合约，至 511731 手合约，表明投资者看多原油的意愿降温 

 

 

图 10WTI 非商业持仓                                       图 11 WTI 与净持仓的关系 

 

 

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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