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品种 原油：市场观望美国财政刺激政策，油价或面临短期回调 中期展望 

原油 

上周美油仍累计收涨 0.23%，为连续第三周上涨；布油累计收跌 1.57%，

为其三周来的首次周线下跌。原油上周初由于市场预期拜登刺激计划即将公

布，以及此前欧佩克达成减产协议的推动，油价刷新十一个月新高。之后在美

国政局变动，国会对弹劾特朗普展开投票，以及疫苗推广力度的原因，原油高

位震荡回落。从当下的情况观察，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。我们预计，布伦特原油期货

价格到第四季度将回到每桶 65 美元的均衡水平，因为到第三季度将消耗完过

剩库存。预计 1-12 月布伦特合约现货升水有超过 5 美元/桶的可能，建议做多

2021 年 12 月-2022 年 12 月布伦特合约价差。当下全球流动暂时会减弱，但

“沙特阿拉伯主动减产”将帮助市场在第一季度渡过难关，迈向平衡。 

油价或区间

震荡 

 

操作建议： 观望 

风险因素： 地缘政治风险 
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一、 行情回顾 

1 月 15 日收盘, 美国 WTI 原油收于 52.04 美元/桶，周跌幅达到-0.38%。布伦特原油期

货收于 55 美元/桶，周跌幅达到-1.77%。过去十周，两大原油期货有九周上涨。欧佩克+产

油国此前达成协议，多数产油国将在 2 月和 3 月保持产量不变,以应对新一轮封锁。另外作

为协议的一部分，沙特阿拉伯将自愿额外减产 100 万桶/日。这次沙特阿拉伯的承诺减产是

一个重大决定，这将成为油价的支撑。显然，在当前情况下，保持石油价格对欧佩克+产油

国来说至关重要。随着沙特采取行动，此前欧佩克+1 月增产 50 万桶/日的进程被完全扭转，

美国原油也再次得到投资者的青睐，进一步创出新高。然而，全球各地为遏制新冠病例激增

而实施更严格的封锁限制措施正在给短期原油需求带来压力，削弱了能源需求快速复苏的前

景，油价周一涨跌不一。然后，美国经济刺激前景吸引新的资金流入大宗商品市场，而美国

民主党掌控国会参众两院增强了经济刺激措施加码的预期，提振了投资者的风险偏好，推动

新资金流入大宗商品，油价周二大幅收涨。周三，欧洲和美国新冠肺炎新增感染病例和死亡

病例不断上升，而新冠疫苗的推广力度不一，加之受到美元反弹限影响降，原油小幅下跌。

周四，美国能源信息署(EIA)公布的上周原油库存连续第五周录得下降，中国数据也显示原

油进口量激增。油价收盘上涨。最终， 美国约翰斯·霍普金斯大学周五(1 月 15 日)发布的新

冠疫情最新统计数据显示，全球累计死亡病例突破 200 万里程“悲”。由于新冠疫苗分发的速

度和应对等因素给油市前景蒙阴，而石油生产国平衡供需的努力面临前所未有的挑战，两大

原油期货周五双双收跌。 

总体而言，布伦特原油期货价格到第四季度将回到每桶 65 美元的均衡水平，因为到第

三季度将消耗完过剩库存。预计 1-12 月布伦特合约现货升水有超过 5 美元/桶的可能，建议

做多 2021 年 12 月-2022 年 12 月布伦特合约价差。当下全球流动暂时会减弱，但“沙特阿拉

伯主动减产”将帮助市场在第一季度渡过难关，迈向平衡。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://quote.fx168.com/WTI/?from=xxdl
https://invest.fx168.com/
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https://www.fx168.com/topics/feiyan/
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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 341.2 343 -1.8 -0.52% 元/桶 

原油期货结算价 
WTI 52.36 53.21 -0.85 -1.60% 美元/桶 

Brent 55.1 56.58 -1.48 -2.62% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 2.74 3.37 -0.63 -18.69% 美元/桶 

WTI2102-WTI2101 -0.06 -0.02 -0.04 200.00% 美元/桶 

Brent2102-Brent2101 -0.03 0.16 -0.19 -118.75% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 52.36 52.25 0.11 0.21% 美元/桶 

Brent 54.5 54.98 -0.48 -0.87% 美元/桶 

OPEC一揽子 55.19 54.76 0.43 0.79% 美元/桶 

迪拜 54.58 54.56 0.02 0.04% 美元/桶 

阿曼 54.73 54.75 -0.02 -0.04% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX汽油 152.84 154.23 1.39 0.90% 美分/加仑 

  NYMEX取暖油 159.29 157.95 -1.34 -0.85% 美分/加仑 

  ICE柴油 452 447.25 -4.75 -1.06% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、美国当选总统拜登的能源政策及其将对美国石油业产生的负面影响引起了广泛关注。

能源行业分析人士和内部人士预计，拜登将承诺禁止在公共土地上租赁新的石油和天然气，

大幅减少排放，重新加入巴黎气候协议，恢复伊朗核协议，会损害美国石油工业。市场担心，

如果这些政策成功实施，将导致油价走软，并给美国页岩油开采商带来更大压力。 

2、美国能源信息署(EIA)周二在短期能源展望报告中上调了对两大原油期货价格的预期，

预计 2021 年 WTI 原油价格为 49.70 美元/桶，此前预期为 45.78 美元/桶；预计 2021 年布伦

特原油价格为 52.70 美元/桶，此前预期为 48.53 美元/桶；预计 2021 年美国原油产量将为

1110 万桶/日，此前预期为 1110 万桶/日；预计 2022 年 WTI 原油价格为 49.81 美元/桶；预

计 2022 年布伦特原油价格为 53.44 美元/桶。 

3、中国海关总署周四公布的数据显示，尽管受到新冠疫情的冲击，但中国原油总进口

量在 2020 年仍增长了 7.3%，达到 5.4239 亿吨(约 1085 万桶/日)。由于油价暴跌促使炼油厂

扩张，二季度和三季度的原油到港数量创下纪录新高。 

4、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
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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。 

5、随着油价自 3 月以来已经反弹近 50%，美国钻井公司持续增加石油和天然气钻井给

油价上行施加了一些压力。活跃钻机数是衡量未来供应的一个指标。美国油服公司贝克休斯

(BakerHughes)最新数据显示，截至 1 月 8 日当周，原油钻井总数增加 8 座至 275 座，连续

七周增加，预期为 267 座；天然气钻井总数增加一座至 84 座，预期为 83 座；原油和天然气

钻井平台总数增加 9 座，至 360 座，预期为 350 座。 

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。 
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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 EIA 公布的数据显示，截至 1 月 8 日当周美国除却战略储备的商业原油库存降

幅基本符合预期，精炼油库存超预期，汽油库存超预期。美国截至 1 月 8 日当周 EIA 原油

库存变动实际公布减少 324.80 万桶，预期减少 300 桶，前值减少 801 万桶。 

2、美国石油协会(API)公布的数据显示，美国截至 1 月 8 日当周 API 原油库存减少 582.1

万桶，预期减少 272 万桶；汽油库存增加 187.6 万桶；精炼油库存增加 443.3 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。 

 

 

 

 

 

 

 

5

15

25

35

45

55

65

75

85

2
0
1
9
/6
/2
0

2
0
1
9
/7
/2
0

2
0
1
9
/8
/2
0

2
0
1
9
/9
/2
0

2
0
1
9
/1
0
/2
0

2
0
1
9
/1
1
/2
0

2
0
1
9
/1
2
/2
0

2
0
2
0
/1
/2
0

2
0
2
0
/2
/2
0

2
0
2
0
/3
/2
0

2
0
2
0
/4
/2
0

2
0
2
0
/5
/2
0

2
0
2
0
/6
/2
0

2
0
2
0
/7
/2
0

阿曼 卡塔尔海上

上扎库姆 迪拜

马西拉 巴士拉至亚洲

大庆

美元/桶

http://news.fx678.com/keyword/100930
http://news.fx678.com/keyword/100414
https://quote.fx678.com/symbol/CONC
http://news.fx678.com/keyword/100930
https://quote.fx678.com/symbol/CONC


  原油周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 7 / 9 

 

 

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 1 月 12 日当周，投机客当

周增持纽约和伦敦两地 WTI 原油期货及期权净多仓 21,841 手，至 349,965 手，表明投资者

看多原油的意愿升温。 

 

 

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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