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品种 原油：刺激法案通过，原油短期或高位震荡 中期展望 

原油 

上周布油涨至 13 个月高位后下幅回落。此前油价攀升主要源于美国得

州的严寒天气中断了美国最大页岩区的石油供应。与此同时，欧佩克成员国

意料之外的维持减产协议不变。而上周的情况发生变化。市场开始关注美国

刺激法案。高达 1.9 万亿美元的刺激法案竟没有推高油价，很可能意味着市

场已经预期了法案带来的需求刺激。法案的通过并没有给油价带来更多的

推动。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。毕竟冬季风暴和刺激法案的影响是一次性的，不能够一直

持续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，油价短期或高位震

荡，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 12 日收盘, 美国 WTI 原油收于 65.56 美元/桶，周涨幅达到-0.80%。布伦特原

油期货收 69.23 美元/桶，周涨幅达到-0.19%。因美债收益率的“暴动”，上周全球资本市

场动荡不安，尤其是在周四美联储主席鲍威尔的演讲之后，市场惊现恐慌性抛售。当地时

间上周六凌晨，美国参议院投票通过通过 1.9 万亿新冠纾困法案，规定将在 9 月初之前每

周发放 300 美元的临时联邦失业救济金。欧佩克+部长级会议召开，出乎意料的是决定 4

月不增产 50 万桶/日，沙特决定将在 4 月维持自愿原油减产规模 100 万桶/日，两大原油

期货周一双双收跌。随后，市场对全球最大石油出口国——沙特阿拉伯石油设施遇袭后供

应中断的担忧消退，此外美国即将通过的大规模财政刺激措施将继续推升通胀预期，美元

走强短线将打压大宗商品价格，两大原油期货周二延续跌势。周三，美国众议院以 220 票

赞成、211 票反对的结果，投票通过了 1.9 万亿美元的新冠纾困救助法案。该计划将提交

美国总统拜登签署成为法律。尽管 EIA 原油库存连续第二周大幅增加，但在提振石油市

场情绪方面，几乎没有什么能与后疫情时代的经济复苏相提并论。此外，预计风暴驱动的

需求和生产问题的影响将继续反映在本周的数据中，原油自本周初的跌势中反弹。周

四， 美国总统拜登提前一天签署了 1.9 万亿美元的新冠纾困法案，标志着该法案正式生

效。该法案是拜登政府任内的首个重大立法项目，同时也标志着拜登完成了此前对选民的

承诺——上任 100 天内为符合条件的美国人分发 1400 美元的支票。新一轮刺激法案将耗

资 1.9 万亿美元，包含向个人分发支票、延长失业保险、向州和地方政府拨款、提高疫苗

接种和检测能力等多个方面，两大原油期货延续此前交易日的涨势。最终， 因欧佩克表

示，因全球新冠疫情大流行的影响挥之不去，不利于该组织及其盟友支撑市场，石油需求

的复苏将集中在今年下半年，两大原油期货周五双双收跌。 
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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 426.1 439.5 -13.4 -3.05% 元/桶 

原油期货结算价 
WTI 65.61 64.01 1.6 2.50% 美元/桶 

Brent 69.22 67.52 1.7 2.52% 美元/桶 

原油期货价差 

WTI-Brent 3.61 3.51 0.1 2.85% 美元/桶 

WTI2104-WTI2103 -0.03 0.17 -0.2 -117.65% 美元/桶 

Brent2104-Brent2103 0.54 0.68 -0.14 -20.59% 美元/桶 

原油现货价格 

WTI 65.61 65.05 0.56 0.86% 美元/桶 

Brent 69.16 67.83 1.33 1.96% 美元/桶 

OPEC一揽子 67.39 68.17 -0.78 -1.14% 美元/桶 

迪拜 67.34 67.65 -0.31 -0.46% 美元/桶 

阿曼 67.36 67.86 -0.5 -0.74% 美元/桶 

成品油期货价格 NYMEX汽油 215 206.47 -8.53 -4.13% 美分/加仑 

  NYMEX取暖油 196.75 194.4 -2.35 -1.21% 美分/加仑 

  ICE柴油 553.25 549.25 -4 -0.73% 美元/吨 

数据来源：Bloomberg，Wind，铜冠金源期货 

三、 行业要闻 

1、美国和以色列地区的官员称，以色列已经瞄准了至少 12 艘开往叙利亚的船只，这些

船只大多装载着伊朗石油，因以色列担心石油利润为中东地区的极端主义提供了资金，这是

以色列和伊朗冲突的一条新战线。周四，接近伊朗海军的一个电报信息频道发布的照片显示，

叙利亚拉塔基亚附近的伊朗船只遭到导弹袭击并发生火灾。伊朗航运专业人士称，这一被认

为是以色列发动的袭击并没有导致任何船只沉没，但爆炸已迫使至少两艘船只返回伊朗港

口，从而推迟了向叙利亚运送燃料的时间。 

2、周四，美国总统拜登签署了 1.9 万亿美元的新冠纾困法案，标志着该法案正式生效。

该法案是拜登政府任内的首个重大立法项目，同时也标志着拜登完成了此前对选民的承诺—

—上任 100 天内为符合条件的美国人分发 1400 美元的支票。新一轮刺激法案将耗资 1.9 万

亿美元，包含向个人分发支票、延长失业保险、向州和地方政府拨款、提高疫苗接种和检测

能力等多个方面。 

3、周二，美国能源信息署(EIA)发布了短期能源展望报告。EIA 预计 2021 年 WTI 原油

价格为 57.24 美元/桶，此前预期为 50.21 美元/桶；预计 2021 年布伦特价格为 60.67 美元/桶，

https://www.fx168.com/topics/feiyan/?from=xxdl
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此前预期为 53.20 美元/桶。预计 2022 年 WTI 原油价格为 54.75 美元/桶，此前预期为 51.56

美元/桶；预计 2022 年布伦特价格为 58.51 美元/桶，此前预期为 55.19 美元/桶。2021 年全

球原油需求增速预期保持不变，为 538 万桶/日。预计 2021 年美国原油产量将减少 16.00 万

桶/日，此前为减少 29.00 万桶/日。 

4、俄罗斯副总理诺瓦克上周四表示，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。 

5、美国总统拜登已寻求与伊朗重启核协议谈判，不过严厉的经济制裁措施仍未解除。

伊朗坚持要美国先解除制裁，才会重新加入谈判。但根据业内消息人士提供的数据，近几个

月，印度国有炼厂已经将伊朗石油加入他们的年度进口计划中，预期美国对伊朗的制裁很快

将取消。伊朗总统鲁哈尼(Hassan Rouhani)周三提出，伊朗和美国可以逐步恢复 2015 年达成

的核协议，这似乎软化了此前有关拜登政府必须立即解除所有制裁才能取得进展的说法。鲁

哈尼在周三的内阁电视会议上表示，一旦美国这样做，德黑兰就准备完全重新遵守协议条款。

但他表示，它也会考虑两党分阶段回归，同时再次强调，这取决于华盛顿采取初步行动。 

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、美国能源信息署(EIA)公布的数据显示，截至 3 月 3 日当周，原油库存增加 1379.80

万桶，预期减少 83.3 万桶，前值增加 2156.3 万桶；汽油库存减少 1186.90 万桶，预期减少

416.7 万桶，前值减少 1362.4 万桶；精炼油库存减少 550.40 万桶，预期减少 366.7 万桶，前

值减少 971.9 万桶；美国墨西哥湾原油库存上周升至去年 7 月以来最高水平；上周美国国内

原油产量增加 90 万桶/日，增幅为 2020 年 10 月 23 日当周以来最大。 

2、美国石油协会（API）公布的数据显示，美国截至 3 月 5 日当周 API 原油库存增加

1279.2 万桶，预期减少 83.3 万桶；汽油库存减少 849.9 万桶；精炼油库存减少 479.6 万桶。 

3、美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)公布的数据显示，截至 3 月 12 日当周，石油

钻井总数减少 1 座至 309 座，此前预期为增加 2 座至 312 座；当周天然气钻井总数保持不

变，为 92 座；总钻井数减少 1 座，至 402 座。 
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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 3 月 3 日至 3 月 9 日当

周：原油看多意愿升温；原油投机性净多头增加 18419 手合约，至 537438 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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