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内容提要 

⚫ 市场回顾 

上周WTI 收于 51.98美元/桶，下跌 0.06美元或 0.12%；布伦特收于

55.21美元/桶，上涨 0.21美元或 0.38%；SC收于 332.3元/桶，下跌 7.1元

或 2.09%。 

⚫ 后市展望 

供应端：美国方面，1月 15日当周产量 1100万桶/天，连续六周不变，

同比减少 15.38%；1月 22日当周，美国石油钻井数量环比增加 2口至 289

口，油气总钻井数量增加 5口至 378口。OPEC方面，沙特额外减产对油

价的支撑持续存在，但此前尼日利亚不可抗力已解除，且伊朗方面在拜登

正式就职之后第一天开始，公开表示已着手加大原油产量。 

需求端：长期需求复苏趋势不变。短期来看，全球疫情形势依旧严峻，

对石油需求复苏的压制持续存在。美国方面，共和党多数议员以及部分民

主党亿元对拜登 1.9 万亿美元的经济刺激法案表示反对，且佩洛西的表态

也暗示第六轮经济法案的推出可能晚于此前市场预期，但美国整体经济复

苏的乐观预期并未改变；就业方面，1 月 16 日当周，初请失业金人数 90

万，预期 93.5万，前值下修 3.9万至 92.6万；1月 9日当周，续请失业金

人数 505.4万，预期 530万，前值下修 9万至 518.1万；成品油消费方面，

1 月 15 日当周，美国汽油库存减少 25.9 万桶，精炼油、航煤、燃油库存

分别增加 45.7万桶、215.6万桶、1.7万桶。 

综上，油价短期延续震荡概率稍大，重点关注美国境内政治动态、美

伊关系变化以及全球疫情发展。 

⚫ 策略建议 

持多观望。 

⚫ 风险提示 

中美关系恶化；美伊关系修复；美国政策倾向改变；疫情加重。
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1. 市场回顾：WTI震荡走弱 

本周拜登正式就职，市场情绪普遍偏乐观，但伊朗方面表示该国已着手加

大原油产量，且尼日利亚解除不可抗力，俄罗斯等非 OPEC产油国的补偿性减

产计划迟迟未执行，结合全球疫情局面不容乐观，油价录得周线两连跌。截至

上周收盘，WTI 收于 51.98美元/桶，下跌 0.06美元或 0.12%；布伦特收于 55.21

美元/桶，上涨 0.21美元或 0.38%；SC收于 332.3元/桶，下跌 7.1元或 2.09%。 

 

表 1：油价周线两连跌（单位：美元/桶） 

 上周收盘 本周收盘 涨跌 涨跌幅 

WTI 52.04 51.98 -0.06 -0.12% 

Brent 55.00 55.21 0.21 0.38% 

SC(元/桶) 339.40 332.30 -7.10 -2.09% 

B-W 2.96 3.23  0.27 9.12% 

S/W 6.17  6.02 -0.15 -2.46% 
 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

图 1：油价逼近新高后震荡走弱 

 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

裂解差方面，截至 1月 22日，RBOB/WTI比价为 0.0296，环比上周上涨

1.40%；ICE柴油/布伦特比价为 8.0828，环比上周下跌 1.97%。 
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图 2：汽柴裂解差震荡企稳 

 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

2. 基本面：美国需求改善乐观程度有所下降 

IEA月报显示，OPEC+12月减产执行率为 100%；OECD11月原油库存下

降 2360万桶至 31.08亿桶，比 5年均值高出 1.67亿桶；预计 2021年全球石油

需求为 9660万桶/天。印度 12月原油进口增长至 500万桶/天，环比增长 29%，

同比增长 11.6%，为近三年来最高水平。 

拜登宣誓就职首日，立即叫停美加输油管道 Keystone  XL 项目，重返巴

黎气候协定，并准备冻结美国联邦土地上的石油和煤炭租赁。 

尼日利亚计划将 3月夸伊博原油供应调整为 17万桶/天，环比减少 4.5万

桶/天，将 3月 Forcados原油运输量调整为 25.4万桶/天。 

迪拜将 4月原油 OSP设定为较阿曼/迪拜均价贴水 0.10美元/桶。 

英国政府表示，现在放松限制为时过早，第三轮封锁将持续很久，不排除

持续到 2021年夏季。 

德国将封锁措施延长至 2月 14日。 

据悉，苏格兰政府将宣布延长封锁期限。 

美国共和党参议员 Blunt称，拜登的刺激计划整体上行不通。 

美国众议院议长佩洛西表示，民主党准备在 2月通过针对疫情的一揽子计

划，但并不一定会在 2月 1日进行投票。 
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EIA数据显示，1月 8日当周，美国供需数据对油价综合影响偏负面： 

商业原油库存增加 435.2万桶至 48656.3万桶，同比增长 13.65%。 

库欣地区原油库存减少 472.7万桶至 5250万桶，同比增长 50.51%。 

精炼厂设备利用率 82.5%，环比增加 0.5个百分点，同比下降 8.84%。 

汽油库存减少 25.9万桶至 24521.7万桶，同比减少 5.70%。 

精炼油库存增加 45.7万桶至 16366.2万桶，同比增长 12.07%。 

航煤库存增加 215.6万桶至 3945.6万桶，同比减少 7.94%。 

燃料油库存增加 1.7万桶至 3069万桶，同比减少 0.58%。 

原油净进口为 379.4万桶/天，环比增加 205.7桶/天，其中原油进口 604.5

万桶/天，环比增加 67.6万桶/天，出口 225.1万桶/天，环比减少 138.1万桶/天。 

总油品净进口 52.7 万桶/天，环比增加 212.4 万桶/天，其中进口 818.2 万

桶/天，环比增加 128万桶/天，出口 765.5万桶/天，环比减少 84.4万桶/天。 

原油产量为 1100万桶/天，环比保持不变，同比减少 15.38%。 

1月 22日当周，美国石油钻井数量环比增加 2口至 289口，油气总钻井数

量增加 5口至 378口。 

 

图 3：美国原油商业库存意外增长超 400万桶，库欣库存环比大降近 500万桶 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 4：美国成品油库存普遍上涨 

 

 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 

 

 

-10

-5

0

5

10

15

20

200000

220000

240000

260000

280000

2018/05/13 2018/11/13 2019/05/13 2019/11/13 2020/05/13 2020/11/13

%千桶 美国汽油库存
同比（右轴） 库存量

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

200,000

2018/07/13 2019/01/13 2019/07/13 2020/01/13 2020/07/13

%千桶
美国馏分油库存

同比（右轴） 库存

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

35,000

40,000

45,000

50,000

2018/07/13 2019/01/13 2019/07/13 2020/01/13 2020/07/13

%
千桶

美国航空煤油库存

同比（右轴） 库存

-40

-20

0

20

40

60

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

2018-05-25 2018-11-25 2019-05-25 2019-11-25 2020-05-25 2020-11-25

%千桶 美国燃料油库存

同比（右轴） 库存



周度报告                                       

 

图 5：美国炼厂开工率继续小幅回升，全球炼厂 12月利润涨跌不一 

 

 
数据来源：EIA、OPEC、兴证期货 

 

图 6：美国总油品再度回归净进口 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 7：美国产量环比持平，石油钻井数量 9连涨 

 

 

数据来源：EIA、BakerHughes，兴证期货 

 

3. 期货持仓：部分多头止盈离场 

CFTC数据显示，1月 19日当周，NYMEX轻质低硫原油非商业多头净持

仓环比减少 19133 手或 3.63%至 508584 手，其中多头持仓量减少 27482 手或

3.97%至 664833手，空头持仓量减少 8349手或 5.07%至 156249手。IPE原油

期货管理基金多头净持仓环比减少 5471手或 1.74%至 309361手，其中多头持

仓为 367934 手，环比减少 3532 手或 0.95%，空头持仓量环比增加 1939 手或

3.42%至 58573手。 

 

图 8：市场部分多头止盈离场 
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数据来源：CFTC、兴证期货 

 

4. 宏观&金融：美元反弹至 90上方后企稳  

金融方面，截至 1 月 22 日，美元指数 90.2112，环比上周下跌 0.5788 或

0.64%；标准普尔 500指数为 3841.47，环比上周上涨 73.22点或 1.94%；道琼

斯工业平均指数 30996.98，环比上涨 182.72点或 0.59%。 

图 9：美元 90上方企稳，美股震荡偏强 

 
数据来源：Wind、兴证期货 

就业方面，1月 16日当周，初请失业金人数 90万，预期 93.5万，前值下

修 3.9万至 92.6万；1月 9日当周，续请失业金人数 505.4万，预期 530万，

前值下修 9万至 518.1万。 

图 10：美国初请失业金人数居高不下 

 

数据来源：Wind、兴证期货 
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5. 操作建议：持多观望 

综上，长期来看，全球经济复苏趋势不变，石油需求大概率跟随恢复。短

期来看，疫情影响仍不可忽视，欧洲多地区宣布再度延长封锁期限，中国境内

春节出行大概率受到严格限制；而美国方面，两党对 Biden的 1.9万亿美元刺

激计划均存在疑问，预计第六轮经济刺激法案正式推出时间将晚于此前市场预

期。此外，伊朗在拜登正式就职后即宣布已开始扩大原油产量，若该国产量在

3 月前增量超过 200 万桶/天，可能引发 OPEC+减产协议失效。综上，建议持

多观望为宜，重点关注美国政治动态及全球疫情发展，警惕新能源的大力推进

损及石油消费以及对伊朗等国的豁免导致全球供应再度大幅扩张。  
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