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内容提要 

⚫ 市场回顾 

上周WTI 收于 59.04美元/桶，下跌 0.69美元或 1.16%；布伦特收于

62.84 美元/桶，上涨 0.13 美元或 0.21%；SC 收于 388.4 元/桶，上涨 17.2

元或 4.63%。 

⚫ 后市展望 

供应端：美国方面，2月 12日当周，美国原油产量 1080万桶/天，环

比减少 20 万桶/天，同比减少 16.92%；2 月 19 日当周，美国石油钻井数

量环比减少 1口至 305口；3月单井产出继续下滑，EIA预计主产区中的

二叠纪盆地、巴肯、鹰福特、阿纳达科地区新井单井产出分别为 1107.75、

2363.64、2220.44、967.30桶/天，相比 2020年 12月分别减少 93.61、36.36、

58.97、76.33 桶/天。OPEC 方面，预计 2 月整体减产执行率超过 110%，

但 4月正式进入减产协议第三阶段概率不断增大，此外，美国有意与伊朗

重启核协议谈判，需警惕正式豁免的到来以及届时可能引发 OPEC+减产

协议被迫失效的可能。 

需求端：全球疫情对石油需求的影响逐渐消退。美国方面，就业持续

疲弱，2月 13日当周，初请失业金人数 86.1万，预期 77万，前值上修 5.5

万至 84.8万；2月 6日当周，续请失业金人数 449.4万，预期 442.5万，

前值上修 1.3万至 455.8万，此外，耶伦表示美国真实失业率可能逼近 10%，

预计充分就业在 2022年到来；成品油消费方面，2月 12日当周，美国汽

油库存小幅增加 67.2万桶，精炼油、航煤、燃油库存分别减少 342.2万桶、

75.9万桶、42.9万桶。 

综上，在需求复苏趋势已成的情况下，供应端的变化将成为油价的主

要驱动因素，在目前 OPEC产量政策并不明朗的情况下，建议止盈部分多

头仓位。 

⚫ 策略建议 

止盈部分多头仓位，等待 OPEC政策明确后择机小幅增仓。 

⚫ 风险提示 

中美关系恶化；美伊关系修复；美国政策倾向改变；OPEC增产。
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1. 市场回顾：油价冲高回落 

本周美国遭遇极寒天气影响，原油产量大幅下降超 1/3，帮助油价连创近

一年新高，随着寒潮退却，以及消息人士表示 OPEC+有意自 4 月开始增加产

量，油价自高位回落，但美国经济复苏预期限制油价跌幅。截至上周收盘，

WTI 收于 59.04美元/桶，下跌 0.69美元或 1.16%；布伦特收于 62.84美元/桶，

上涨 0.13美元或 0.21%；SC收于 388.4元/桶，上涨 17.2元或 4.63%。 

 

表 1：油价创新高后连续回落（单位：美元/桶） 

 上周收盘 本周收盘 涨跌 涨跌幅 

WTI 59.73 59.04 -0.69 -1.16% 

Brent 62.71 62.84 0.13 0.21% 

SC(元/桶) 371.20 388.40 17.20 4.63% 

B-W 2.98 3.80  0.82 27.52% 

S/W 5.92  6.18 0.26 4.42% 
 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

图 1：油价创近一年新高后，连续 2日收跌 

 

 

数据来源：Wind、文华财经、兴证期货 

 

裂解差方面，截至 2月 19日，RBOB/WTI比价为 0.0317，环比上周上涨

12.74%；ICE柴油/布伦特比价为 8.2432，环比上周上涨 0.73%。 
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图 2：RBOB汽油裂解差短线走高 

 

 
数据来源：Wind、兴证期货 

 

2. 基本面：寒潮来去匆匆，油价被迫大幅波动 

美国遭遇寒潮袭击，德州地区大面积停电，据悉二叠纪盆地地区原油产量

受损一度超过 80%，全美受灾期间原油产量下滑在 400 万桶/天以上，但目前

多数油田已重启作业。 

据悉，俄罗斯 2月 1日-15日，原油&凝析油总产量为 1011.5万桶/天，低

于 1月 4.4万桶/天，排除凝析油的产量低于 OPEC+的生产配额。 

印度 2021年 1月原油进口 1960万吨，同比下降 2.7%。 

安哥拉出口计划显示，该国 4月将出口 37船原油。 

沙特油长表示，希望石油市场不要自满，产油国需要极度谨慎，暂时不会

发出 OPEC+未来减产政策的信号。 

据路透报道，如果获得欧盟邀请，美国将愿意参与伊朗核协议磋商，美国

将对伊朗驻联合国外交人员放开旅行限制。 

耶伦表示，希望在未来两周看到国会山围绕经济刺激计划的立法取得进展，

当前正确衡量的美国失业率接近 10%。 

EIA数据显示，2月 12日当周，美国供需数据对油价综合影响偏正面： 
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表 2：EIA周度数据 

 2月 12日当周 环比变动 同比变化 

商业原油库存（万桶） 46175.7 -725.7 +4.26% 

库欣地区原油库存（万桶） 4501.6 -302.8 +17.71% 

精炼厂设备利用率 83.1% +0.1Pcts -7.05% 

汽油库存（万桶） 25708.4 +67.2 -0.77% 

精炼油库存（万桶） 15768.4 -342.2 +12.16% 

航煤库存（万桶） 4114.1 -75.9 -5.72% 

燃油库存（万桶） 3275.5 -42.9 +7.65% 

原油进口（万桶/天） 589.8 +4.1 -9.91% 

原油出口（万桶/天） 386.2 +124.5 +8.36% 

原油净进口（万桶/天） 203.6 -120.4 -31.75% 

总油品进口（万桶/天） 793.1 -9.8 -1.88% 

总油品出口（万桶/天） 856.4 +109.1 -7.81% 

总油品净进口（万桶/天） -63.3 -118.9 -47.56% 

原油产量（万桶/天） 1080 -20 -16.92% 
 

数据来源：EIA、兴证期货 

 

此外，2月 19日当周，美国石油钻井数量环比减少 1口至 305口；油气总

钻进数量为 397口，环比保持不变。 

 

图 3：美国原油商业库存连降 4周，总降幅接近 2500万桶 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 4：美国精炼油库存大幅下降，汽油库存小幅上涨 

 

 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 5：美国炼厂开工率继续小幅回升，全球炼厂 1月利润普遍上涨 

 

 

数据来源：EIA、OPEC、兴证期货 

 

图 6：美国总油品时隔两周再度回归净进口 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 7：美国产量创近 3个月最低，石油钻井数量结束 12周连涨 

 

 

数据来源：EIA、BakerHughes，兴证期货 

 

3. 期货持仓：市场情绪转为谨慎 

CFTC数据显示，2月 16日当周，NYMEX轻质低硫原油非商业多头净持

仓环比增加 455手或 0.09%至 514713手，其中多头持仓量增加 2253手或 0.32%

至 697095手，空头持仓量增加 1798手或 1.00%至 182382手。IPE原油期货管

理基金多头净持仓环比增加 2829 手或 0.83%至 344818 手，其中多头持仓为

404755手，环比增加 9402手或 2.38%，空头持仓量为 59937手，环比增加 6573

手或 12.32%。 

 

图 8：市场多头情绪持续高涨 
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数据来源：CFTC、兴证期货 

 

4. 宏观&金融：美元企稳，美股高位小幅回调  

金融方面，截至 2 月 19 日，美元指数 90.3398，环比上周下降 0.1045 或

0.12%；标准普尔 500指数为 3906.71，环比上周下降 28.12点或 0.71%；道琼

斯工业平均指数 31494.32，环比上涨 35.92点或 0.11%。 

图 9：美元企稳，美股自历史高位小幅回落 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

就业方面，2月 13日当周，初请失业金人数 86.1万，预期 77万，前值上

修 5.5万至 84.8万；2月 6日当周，续请失业金人数 449.4万，预期 442.5万，

前值上修 1.3万至 455.8万。 

图 10：美国初请失业金再度回升 

 

数据来源：Wind、兴证期货 
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5. 操作建议：止盈部分头寸，等待加仓时机 

综上，预计长期原油价格将持续偏强运行，全球需求逐渐复苏的趋势已不

可更改，但短期美国境内天气改善，油价将有短暂回调，此外，需要注意OPEC+3

月 4日的会议结果，若自 4月开始正式执行第三阶段减产政策，叠加沙特额外

减产结束，市场供应增量或会达到 300 万桶/天以上。但目前来看，OPEC+4

月后的产量政策趋势并不明朗，沙特、俄罗斯、伊拉克等主要产油国均未有明

确大幅增产意愿流露，不确定性较大的情况下，建议择机止盈部分现有头寸，

若 OPEC+ 4月产量政策好于预期，可顺势小幅增仓。  
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