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 原油期货周报 

 

市场幺蛾子乱飞，原油低位大幅反弹 

 

  主要观点 

行情回顾。上周，受欧美部分地区降温从而提升供暖原油需求、部分投

资者买回创纪录的空头头寸以及德拉吉鸽派言论提振市场等因素影响，

美国 WTI 原油和布伦特原油报复性反弹，WTI 原油由最低 29.25 美元/桶

上涨至最高 34.82 美元/桶，布伦特原油由最低 29.27 美元/桶上涨至最高

35.84 美元/桶。 

美国原油供需。贝克休斯数据显示，美国 1 月 22 日当周，美国石油钻井

平台减少 5 台，至 510 台，创 2010 年 4 月以来新低。美国天然气钻井平

台减少 8 台，至 127 台；总钻井数减少 13 台至 637 台。 在过去 10 周内，

美国石油钻井平台数已第九次下降，目前数量不足 2014 年 10 月高峰的

1609 台的三分之一，创下 2010 年 4 月以来最低水平。美国 1月 22 日当

周 EIA 原油库存+838.3 万桶，至 4.95 亿桶，创 1930 年以来新高。汽油库

存+346.4 万桶，预期+50 万桶，前值+456.3 万桶；精炼油库存-405.7 万桶，

预期-210 万桶，前值-102.5 万桶；精炼厂设备利用率 87.4%，预期 89.7%，

前值 90.6%。美国 1月 22 日当周原油产量 922.1 万桶/天，环比减少 1.4

万桶/天；原油进口量 760.9 万桶/天，环比减少 17 万桶/天。 

全球原油供需。1 月 26 日，据俄新社报道，俄罗斯能源部长 Novak 表示，

OPEC 与其他非 OPEC 产油国将于 2 月召开部长级会议，或采取减产措施。

沙特提出减产 5%的建议，可能涉及所有产油国。28 日，四名 OPEC 代表

称，未听过俄能源部长所说的类似减产谈判计划，OPEC 的下一次会议将

于 6 月举行。哥伦比亚大学全球能源政策总监 Jason Bordoff 报道称，有可

能是俄罗斯想要试水，看看 OPEC 成员国对减产一事有什么回应。由于全

球原油供应过剩导致陆地储存空间接近枯竭，和原油远期合约升水的影响，

全球原油巨头要求油轮运营商放慢海上油轮的航行速度，减轻陆地储存压

力的同时获取额外价差。 

后市展望。综合来看，当前原油市场供给充足，需求低迷，且美元强势

未变，在多因素的共同作用下，原油价格难有起色。不过，当油价处在

30 美元/桶下方时，需要警惕挤出产能或者期货市场空单平仓对于油价

的影响。操作建议上，在 35 美元位臵左下方做空，止损可设 38 美元的位

臵。 
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一、行情回顾及价差分析 

上周，受欧美部分地区降温从而提升供暖原油需求、部分投资者买回

创纪录的空头头寸以及德拉吉鸽派言论提振市场等因素影响，美国WTI原

油和布伦特原油报复性反弹，WTI原油由最低29.25美元/桶上涨至最高

34.82美元/桶，目前34.07美元/桶；布伦特原油由最低29.27美元/桶上涨至

最高35.84美元/桶，目前34.82美元/桶。 

图 1 WTI 连续合约  图 2 Brent 连续合约 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 3 WTI 连续合约-Brent 连续合约  图 4 OPEC 一揽子原油价格 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 5 NYMEX 汽油期价  图 6 NYMEX 燃油期价 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 7 ICE 柴油期价  图 8 WTI 期现价差 

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

70.0

80.0

90.0

2015/02 2015/04 2015/06 2015/08 2015/10 2015/12

期货收盘价:ICE柴油

 

 

-1 .0

-0 .5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

2015/02 2015/04 2015/06 2015/08 2015/10 2015/12

WTI期货-现货

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 9 Brent 期现价差  图 10 汽油裂解价差 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 11 燃油裂解价差  图 12 柴油裂解价差 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

二、美国原油供需 

贝克休斯数据显示，美国1月22日当周，美国石油钻井平台减少5台，

至510台，创2010年4月以来新低。美国天然气钻井平台减少8台，至127
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台；总钻井数减少13台至637台。 在过去10周内，美国石油钻井平台数已

第九次下降，目前数量不足2014年10月高峰的1609台的三分之一，创下

2010年4月以来最低水平。 

美国1月22日当周EIA原油库存+838.3万桶，至4.95亿桶，创1930年

以来新高。汽油库存+346.4万桶，预期+50万桶，前值+456.3万桶；精炼

油库存-405.7万桶，预期-210万桶，前值-102.5万桶；精炼厂设备利用率

87.4%，预期89.7%，前值90.6%。 

美国1月22日当周原油产量922.1万桶/天，环比减少1.4万桶/天；原油

进口量760.9万桶/天，环比减少17万桶/天。 

图 13 EIA 原油库存  图 14 EIA 汽油库存 

-1 0,000.00

-5 ,0 00.00

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

0.00

100,000.00

200,000.00

300,000.00

400,000.00

500,000.00

600,000.00

2014-02 2014-06 2014-10 2015-02 2015-06 2015-10

库存环比，千桶（次轴）

美国商业原油库存，千桶（主轴）

 

 

-8 ,0 00.00

-6 ,0 00.00

-4 ,0 00.00

-2 ,0 00.00

0.00

2,000.00

4,000.00

6,000.00

8,000.00

10,000.00

12,000.00

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

250,000.00

300,000.00

2013-11 2014-04 2014-09 2015-02 2015-07 2015-12

汽油库存环比/千桶 美国汽油库存/千桶

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 15 NYMEX-WTI 合约持仓  图 16 IPE-Brent 合约持仓 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

三、全球原油供需 

1月26日，据俄新社报道，俄罗斯能源部长Novak表示，OPEC与其他

非OPEC产油国将于2月召开部长级会议，或采取减产措施。沙特提出减产

5%的建议，可能涉及所有产油国。28日，四名OPEC代表称，未听过俄能

源部长所说的类似减产谈判计划，OPEC的下一次会议将于6月举行。哥伦

比亚大学全球能源政策总监Jason Bordoff报道称，有可能是俄罗斯想要试

水，看看OPEC成员国对减产一事有什么回应。 
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由于全球原油供应过剩导致陆地储存空间接近枯竭，和原油远期合约

升水的影响，全球原油巨头要求油轮运营商放慢海上油轮的航行速度，减

轻陆地储存压力的同时获取额外价差。比利时超大型油轮运营商Euronav 

NV首席执行官Paddy Rodgers周四在伦敦接受采访时表示，公司装载量达

200万桶的超大型油轮（VLCC）目前航速为13海里/小时，低于15海里/

小时的最大航速。Paddy Rodgers称，较慢的航速可能导致海上行程总时

间从40天增加至48天。海运原油供应量如此之多，海上浮式存储的需求可

能很快增长。 

国际能源署（IEA）估计，经合组织（OECD）国家的原油存储量已

经达到30亿桶，接近历史峰值。美国原油库存上月增至4.91亿桶的历史纪

录。陆地闲臵的储油设施所剩无几。西欧储油设施利用率已高达97%。美

国原油存储规模也触及80多年来的最高水平。花旗数据显示，全球最大原

油储存中心之一的萨尔达尼亚湾区的储油设施已经满负荷运行。 

咨询公司PIRA Energy Group估计，到2015年底，全球商业原油库存

将比往年此时的正常水平多出5亿桶，陆上原油存储空间可能在2016年第

一季度就用完。高盛在去年12月就提醒，由于原油库存持续上升，春季触

及存储容量上限的可能性增加。预计在中国以外，全球原油存储能力仅剩

3.9亿桶。尽管目前油价徘徊在30美元低位附近，但随着库存越来越满，

油价存在进一步下跌风险。 

图 17 美元指数  图 18 全球原油供需 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

四、后市展望 

综合来看，当前原油市场供给充足，需求低迷，且美元强势未变，在

多因素的共同作用下，原油价格难有起色。不过，当油价处在30美元/桶下

方时，需要警惕挤出产能或者期货市场空单平仓对于油价的影响。操作建

议上，在35美元位臵左下方做空，止损可设38美元的位臵。 
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