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品种 原油：欧佩克收紧供应，原油短期或维持高位 中期展望 

原油 

上周布油涨至 13 个月高位后继续飙升。 美国得州的严寒天气还在持

续，中断了美国最大页岩区的石油供应，暴露出在欧佩克大幅减产之际全球

供应的脆弱性。与此同时，欧佩克成员国意料之外的维持减产协议不变。沙

特及欧佩克+盟国决定继续控制石油供应，只有俄罗斯和哈萨克斯坦获得豁

免，可以小幅增产，此举令石油市场震惊。长期来看，虽然宏观和供需的短

期因素对于原油有利，但是我们对于长期油价仍然维持悲观看法。毕竟冬季

风暴影响是一次性的，虽然欧佩克仍然维持减产，但是此轮减产仅仅维持到

四月底，欧佩克的减产意愿或许会随着油价的回升而降低，从而再次增产，

油价短期或维持高位，中长期或触顶下行。 

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 

3 月 5 日收盘, 美国 WTI 原油收于 66.28 美元/桶，周涨幅达到 7.77%。布伦特原油

期货收 69.69 美元/桶，周涨幅达到 8.18%。因哈萨克斯坦 2 月石油产量增加了 8%，超

过了欧佩克+的配额，另外市场预计欧佩克+本周将考虑从 4 月起适度放宽产量限制，两

大原油期货周一双双收跌。随后，欧佩克+有望在本周同意增产，以便给快速上涨的原油

价格降温。据悉，在该组织内部有一种普遍看法，即市场能吸收额外的供应。尽管通常的

分歧依然存在（即沙特谨慎而俄罗斯渴望放松供应），但各方都准备增加产量，两大原油

期货周二延续跌势。周三，俄罗斯副总理表示，尽管油市仍存在不确定性，但形势已经好

于一年之前。俄罗斯已经注册了三种新冠病毒疫苗，正在积极推进大规模接种工作。美国

能源信息署公布的数据显示，上周汽油库存降幅创 1990 年以来最大，精炼油库存降幅创

历史新高，原油自本周初的跌势中反弹。周四， 沙特及欧佩克+盟国决定继续控制石油供

应，令石油市场震惊，全球经济在走出新冠疫情之际多了另一个通胀压力。欧佩克+成员

国同意维持目前的减产规模，只有俄罗斯和哈萨克斯坦获得豁免，可以小幅增产。沙特能

源大臣称，不认为油市会过热，去年沙特独自吃了苦头，现在必须保持警惕和谨慎，两大

原油期货延续此前交易日的涨势。最终， 因高盛大宗商品研究部门将布油价格第二季度

及第三季度预估上调 5 美元/桶，同时下调未来六个月欧佩克+原油产量预估 90 万桶/日，

此前欧佩克+维持减产协议不变，该行认为欧佩克+放慢增产速度，可能是考量“页岩油业

者的纪律”，而页岩油、伊朗以及非欧佩克原油供应在 2021 年下半年之前可能依然对油

价没有弹性，从而将让欧佩克+能迅速行动恢复油市平衡，两大原油期货周五收盘延续涨

势。 

总体而言，市场起初预期欧佩克有望在本周增产，没想到在沙特主导下。欧佩克成员

国同意维持当前的减产规模。空头的预期显示拉满，随后落空。油价因此大涨。与此同时，

原油库存降幅创 1990 年来最大，原油供应依然受到德州风暴影响。短期来看，原油价格

或能保持高位。 

 

 

 

 

 

 

 

https://quote.fx168.com/WTI/?from=xxdl
https://quote.fx168.com/WTI/?from=xxdl
https://quote.fx168.com/WTI/?from=xxdl
https://www.fx168.com/topics/feiyan/?from=xxdl
https://www.tradeking168.com/?from=xxdl
https://quote.fx168.com/DINI/?from=xxdl
https://quote.fx168.com/WTI/?from=xxdl
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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 411.7 407.2 4.5 1.11% 元/桶 

原油期货结算价 
WTI 66.09 59.75 6.34 10.61% 美元/桶 

Brent 69.36 62.7 6.66 10.62% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 3.27 2.95 0.32 10.85% 美元/桶 

WTI2104-WTI2103 0.17 0.27 -0.1 -37.04% 美元/桶 

Brent2104-Brent2103 0.68 1.71 -1.03 -60.23% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 66.09 60.64 5.45 8.99% 美元/桶 

Brent 69.39 63.41 5.98 9.43% 美元/桶 

OPEC一揽子 64.26 64.24 0.02 0.03% 美元/桶 

迪拜 66.44 63.88 2.56 4.01% 美元/桶 

阿曼 66.32 64.27 2.05 3.19% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX汽油 206.47 195.05 -11.42 -5.85% 美分/加仑 

  NYMEX取暖油 194.4 184.31 -10.09 -5.47% 美分/加仑 

  ICE柴油 547.5 532 -15.5 -2.91% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、欧佩克+于周四举行了会议。在会议上，沙特及欧佩克+盟国决定继续控制石油供应，

令石油市场震惊，导致油价飙升，全球经济在走出新冠疫情之际多了另一个通胀压力。欧佩

克+成员国同意维持目前的减产规模，只有俄罗斯和哈萨克斯坦获得豁免，可以小幅增产。

沙特能源大臣称，不认为油市会过热，去年沙特独自吃了苦头，现在必须保持警惕和谨慎。

伦敦咨询公司 Energy Aspects 首席石油分析师 Amrita 称，欧佩克+肯定会面临石油市场过度

收紧的风险。 

2、俄罗斯副总理诺瓦克周四表示，由于季节性需求，俄罗斯需要在 4 月份提高原油产

量。由于欧佩克+的决定，今天油价已经上涨了 6%，油价的复苏让人感到乐观。我们应该监

控石油价格以避免油市过热。俄罗斯在 2 月的原油减产执行率略高于 100%。石油市场将在

2022 年初或 2022 年中恢复到危机前的水平。油价可能会稳定下来。 

3、美国银行预计，随着布油达到 60-65 美元/桶水平，预计欧佩克+二季度产量将增加超

过 130 万桶/日。预计欧佩克+在第二季度日产量增幅将超过 130 万桶，并将会在年底前进一

步增加产量，以控制价格和市场平衡。预计 2021 年至 2026 年，欧佩克总产能增加幅度将从
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2015 年-2020 年间的 60 万桶/日降至 20 万桶/日，但目前欧佩克现有的闲置产能将成为缓冲

因素；非欧佩克国家除页岩油以外的总产能增加量将超过 150 万桶/日。而美国在 2021 年至

2026 年原油与天然气的年度产量增幅将低于 40 万桶/日的水平。 

4、巴克莱周四表示，将 2021 年布油和美油价格预估每桶分别上调 7 美元和 6 美元，预

计 2021 年布伦特原油价格为 62 美元/桶，美国原油为 58 美元/桶。巴克莱称，短线仍持审慎

态度，因欧佩克及其盟友可能放松对油价的支撑、可能有更多传播力更强的变种新冠病毒出

现、以及布仓水准偏高等。 

5、据分析人士估计，德克萨斯州和平原诸州的异常寒冷天气迫使原油日产量减少 400

万桶，天然气日产量减少 210 亿立方英尺。油田工作人员可能需要几天的时间来除冰阀门、

重新启动系统并开始油气生产。分析师称，美国墨西哥湾沿岸炼油商正在评估设施受损情况，

可能最多需要三周时间才能恢复大部分生产，水压低、天然气和电力损失阻碍了炼厂的恢复。

澳新银行研究公司在一份报告中表示，由于四分之三的水力压裂工作人员退出，快速恢复的

可能性很低。长期来看，今年美国页岩油公司资本支出的下降将使钻井活动受到抑制，导致

产量仍低于大流行前的水平。 

7、摩根士丹利预期，全球或将迎来十年中原油供应最紧张的季度。今年以来，全球油

市供应缺口处于 280 万桶/日的水平，未来或将进入至少是 2000 年以来石油供应最紧缺的一

个季度，预计油市的行动比此前预期的还要更快。目前全球新冠肺炎新增病例数字正在下降，

出行数字的下降趋势将要见底，而目前新兴市场经济体的炼厂正在以疫情前的水平运作中。

故此上调第三季度布伦特原油价格预期值 70 美元/桶，第四季度为 65 美元/桶。 
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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 2 月 26 日当周美国除却战略储备的商业原油库存

增幅远超预期，精炼油库存和汽油库存意外大降。具体数据显示，美国截至 2 月 26 日当周

EIA 原油库存变动实际公布增加 2156.3 万桶，预期减少 130 万桶，前值增加 128.5 万桶。 

2、美国石油协会(API)公布的数据显示，美国截至 2 月 26 日当周 API 原油库存增加

735.6 万桶，预期减少 185 万桶；汽油库存减少 993.3 万桶；精炼油库存减少 905.3 万桶。 

3、美国能源服务公司--贝克休斯（Baker Hughes）周五在备受关注的报告中称，截至 3

月 5 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 1 座至 403 座，仍为

去年 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，截止至 2 月 24 日至 3 月 2 日当

周：原油看多意愿升温；原油投机性净多头增加 7179 手合约，至 519019 手合约，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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免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、转载以及向

第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公开可获得资料，金源期

货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责

任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或需要。客户

应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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