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 能源化工产业链 
 

原油延续震荡蓄势 

 

原油：原油市场走势较为平淡，技术上小幅下跌

以修复前期大幅上涨。供应端伊朗未来产量及出口成为

需要关注的额外变量，伊朗油长表示已开始增产，但美

国称解除对伊朗的制裁并不紧迫。拜登一系列动作长远

来看将减少北美供应。OPEC二季度产量政策也至关重

要。仍倾向于认为OPEC将根据需求恢复情况调整生产

节奏。需求端欧美疫苗接种有所加快，但目前国内及国

际冬季疫情形势依然严峻，3月或将随着温度回升好转。

目前市场乐观预期较为充分，短期暂无进一步推升动

力，或陷入调整震荡，但长期相对乐观。 
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一、周度行情回顾 

（一）期现市场回顾 

原油市场走势较为平淡，技术上小幅下跌以修复前期大幅上涨。供应端伊

朗未来产量及出口成为需要关注的额外变量，伊朗油长表示已开始增产，但美

国称解除对伊朗的制裁并不紧迫。拜登一系列动作长远来看将减少北美供应。

OPEC二季度产量政策也至关重要。仍倾向于认为OPEC将根据需求恢复情况调

整生产节奏。需求端欧美疫苗接种有所加快，但目前国内及国际冬季疫情形势

依然严峻，3月或将随着温度回升好转。目前市场乐观预期较为充分，短期暂无

进一步推升动力，或陷入调整震荡，但长期相对乐观。 

图 1：Brent & WTI 原油期货价格  图 2：SC 期货价格 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

二、基本面分析 

（一）供应面 

拜登上任后采取的第一批措施中包括宣布美国重返《巴黎气候协定》，并

吊销加拿大Keystone XL石油管道项目许可。该项目是未来加拿大油砂南下美湾
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的重要通路之一，虽然取消对现阶段的北美原油市场影响有限，但对于远期加

拿大油砂产量以及对美出口量的影响较大。 

冬季新冠疫情的持续使得主要机构下调了需求复苏的预期。IEA周二将2021

年原油需求预估下调28万桶/日，至550万桶/日。主要是上半年的需求预期被下

调，第一季度预测被下调60万桶/日，第二季度预测被下调30万桶/日。EIA将2021

年全球原油需求增速预期调整至556万桶/日，此前为578万桶/日。预计2021年美

国原油产量将为1110万桶/日，此前预期为1110万桶/日。预计2022年美国原油产

量将为1149万桶/日。 

OPEC方面，伊拉克国家石油营销组织（SOMO）已将2021年对几家印度炼

油商的巴士拉原油合约供应量减少了10%-20%。印度周二抱怨称，一些OPEC国

家最近的减产给客户带来了不确定性，并导致全球油价飙升。 

沙特取代俄罗斯成为中国最大的石油进口来源国。去年中国原油进口同比

增长7.3%至5.424亿吨或每日1085万桶。2020年沙特向中国出口的原油同比增长

1.9%至8492万吨或每日大约169万桶。俄罗斯向中国供应8357万吨或每日167万桶

原油，同比增长7.6%。 

 美国通过2021年财年战略石油储备（SPR）销售征求意见，市场预期这部

分SPR原油将最快于今年4月份开始投入市场，总体规模约2000万桶，因销售油

种可能主要为重质油种，对当地挂钩WTI的轻质油种贴水影响相对有限。 

能源情报署(EIA)周五公布，截至1月15日的一周，美国原油库存增加435.2

万桶至4.86563亿桶。而数据显示俄克拉荷马州的库欣地区的原油库存下降470万

桶。上周美国汽油库存减少25.9万桶至2.45217亿桶，馏份油库存增加45.7万桶至
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1.63662亿桶。美国炼油厂开工率为82.5%，前一周82.0%。贝克休斯（BKR）周五

公布的数据显示，美国原油钻井平台数连续第九周增加，最近一周增加了两座，

至289座。 

图 3：美国商业原油库存（千桶）  图 4：美国原油产量与活跃钻机数 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

图 5：美国汽油库存（千桶）  图 6：美国馏分油库存 
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（二）需求面 

全球本周新增确诊超 423 万例，累计确诊总病例超 9，882 万；本周各大洲

新增确诊病例均有所下降。根据约翰霍普金斯大学数据，截至北京时间 2021 年

1 月 24 日下午，本周全球新增确诊超 423 万例，较上周继续下降，全球累计报

告超 9，882 万确诊病例。分大洲看，根据万得数据，北美本周新增 130 万例，

较上周少增 35.4 万例，累计确诊病例超 2，630 万例，其中美国新增确诊 126 万

例，较上周大幅少增 24.3 万例。本周拉美新增病例 82 万，较上周少增 2.8 万例，

累计确诊病例超 1，830 万例。其中巴西新增病例 36 万例，较上周少增 1.8 万例。

亚洲（除中国）本周新增确诊 51.8 万例较上周少增 5.4 万例，累计确诊病例 2，

231 万例。其中印度新增确诊 9.6 万例，较上周少增 1.0 万例；日本本周新增确

诊 3.7 万例，较上周少增 0.5 万例。欧洲本周新增确诊 143 万例，较上周少增 15.6

万例。本周英国新增确诊 26 万例，较上周大幅少增 8.0 万例；西班牙本周新增

确诊病例 24.7 万例，较上周大幅多增 4.5 万例。本周非洲新增病例 17.3 万例，较

上周少增 3.5 万例，累计确诊病例超 338 万例，其中南非新增确诊 7.9 万例，较

上周大幅少增 3.2 万例。国内石家庄疫情有望在春节前得到控制，但黑龙江、吉

林仍较严峻，北京、上海本地疫情也有所反复。春节前防疫形式依然严峻。 

疫苗接种已在全球铺开，截至 1 月 19 日的最新数据，美（91.2）、英（28.6）、

法（5.7）、德（7.4）、以色列（12.7）、沙特（1.8）当中，美国和英国的接种

速度相对较快（括号内数字单位为万针/天，为最近 7 天日均值）。美、英、法、

德等主要欧美国家最近 7 天的日均接种疫苗数量均较 1 月上旬加速，认为 2 月份
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以后有望更为乐观。截至 1 月 19 日，主要欧美国家疫苗接种覆盖全人口比例仍

较低（美国为 4.8%、英国为 7.6%），但有加速态势；以色列疫苗接种覆盖率最

高（29.8%）。 

据隆众资讯监测，近期我国主营炼厂开工率上升，独立炼厂开工率小幅下

降，整体仍处高位。截止 2021 年 1 月 20 日，中国港口商业原油库存为 3029.9

万吨，总库容占比为 62.62%，较上周上涨 0.47%。分区域来看，山东地区多数罐

区库存均有下降，但部分前期遭遇大风天气封航的港口恢复正常，抵消了部分

降量。天津地区遭遇的封航影响减弱，新到港油轮数量增加，原油库存随之抬

升。东北地区港口前期疫情反复，影响油轮靠泊和卸货作业，但近期逐渐有所

恢复和改善。 

图 7：中国炼厂周度开工率  图 8：中国港口商业原油库存 

 

 

 

数据来源：隆众资讯、国元期货  数据来源：隆众资讯、国元期货 
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图 9：美国新冠每日新增确诊数  图 10：各国家地区已接种新冠疫苗数 

 

 

 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

三、综合分析 

原油市场走势较为平淡，技术上小幅下跌以修复前期大幅上涨。供应端伊

朗未来产量及出口成为需要关注的额外变量，伊朗油长表示已开始增产，但美

国称解除对伊朗的制裁并不紧迫。拜登一系列动作长远来看将减少北美供应。

OPEC二季度产量政策也至关重要。仍倾向于认为OPEC将根据需求恢复情况调

整生产节奏。需求端欧美疫苗接种有所加快，但目前国内及国际冬季疫情形势

依然严峻，3月或将随着温度回升好转。目前市场乐观预期较为充分，短期暂无

进一步推升动力，或陷入调整震荡，但长期相对乐观。 
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