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原油晨报 20220120 

摘要： 

1. 昨日 SC2203 波动幅度较大，低开高走冲高后震荡下跌，早盘开盘触底大

幅反弹，盘中一度价格再创新高，后又再次下跌回调；全天成交量大幅增加近 50%，

但持仓量却有较大幅度减少；最终收盘较前日略微上涨 0.22%（或 1.2 元/桶），

连续六个交易日上涨。昨晚夜盘开盘后震荡上涨，冲高后下跌回落；今早开盘可

能低开后横盘弱势震荡为主。操盘建议，前期多单谨慎减仓；日内短线激进操作

者逢高做空；期权操作者可适当卖出期权参与，有持仓者可买入期权对冲风险。 

2. 原油微跌，盘中触及七年新高，IEA预测需求将回到疫情爆发前水平。但

库存意外增加和股市弱势拖累油价。API报告显示，上周美国原油库存增加 140.4

万桶。 

3. 布油、WTI原油双双创下七年新高，100 美元已上目标清单？高盛上调了

对 2022 年和 2023 年布伦特原油价格的预测，并预计第三季度油价将达到每桶

100美元，这也增加了看涨油价的指标。该行表示，强劲的基本面扭转了去年的

价格暴跌，使市场出现了惊人的巨额赤字。原油看涨逻辑不变：需求强劲、产能

受限。欧佩克在其月度报告中表示，预计今年全球石油市场仍将受到强劲需求的

良好支撑。即便各国央行收紧货币政策，石油市场的强势仍将持续。该组织的数

据显示，目前的库存水平远低于 5年平均水平。该组织还重申了上月的预测，即

omicron变种的影响预计是温和和短暂的，这一预测目前看来仍是正确的。对今

年全球石油需求和供应的预测与上个月的报告基本一致。波斯湾地区的紧张局势

加剧了现货市场的强劲势头，该地区石油占世界海运石油总量的 40%左右。也门

胡塞武装分子声称对阿拉伯联合酋长国发动无人机袭击，在首都阿布扎比郊区造

成爆炸和火灾。该国是欧佩克的第三大产油国。 

市场 0119-2点 30分 0119-8点 30分 幅度 

INE 原油 SC主力 545.5   

WTI 主力 

（11 小时时差） 

85.46 

（6.4折算 546.944） 

85.17 

（6.4折算 545.088） 
-0.3% 

Brent 主力 

（8小时时差） 

88.13 

（6.4折算 564.032） 

87.72 

（6.4折算 561.408） 
-0.5% 
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国际重要经济数据 
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上海国际源交易中心指定交割仓库原油期货仓单日报（20220119） 

品种：中质含硫原油 单位：桶 

地区 交割仓库 本日数量 增减 

上海 洋山石油 190000 0 

浙江 

中国石化册子岛 0 0 

中化兴中 0 0 

大鼎石油 0 0 

合计 0 0 

山东 

中国石化日照 495000 0 

山港青岛实华 0 0 

中化弘润潍坊 2197000 0 

山港摩科瑞 0 0 

合计 2692000 0 

广东 

中油湛江 0 0 

中国石化湛江 0 0 

合计 0 0 

辽宁 

中油大连保税 1298000 0 

中油大连国际 1877000 0 

北方油品 0 0 

合计 3175000 0 

海南 中国石化海南 0 0 

广西 中油广西国际 230000 0 

河北 中国石化曹妃甸 0 0 

总计   6287000 0 

 

市场资讯 

1. 隔夜国际资本市场消息小集：今晨美股标普 500 指数跌 0.97%；欧洲
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Stoxx50 指数涨 0.26%；美元指数跌 0.24%。离岸人民币 CNH 升 0.15%；德银 X-

Trackers嘉实沪深 300中国 A股 ETF跌 0.40%。美股 VIX指数涨 24.28%至 23.85。 

2. 金属方面，美铜涨 1.06%；伦铜涨 1.49%。伦铝涨 1.09%；伦锌涨 1.08%；

伦镍跌 4.94%。 

3. 贵金属方面，黄金涨 1.51%；白银涨2.91%。GVZ(贵金属VIX)指数涨 3.64%。

XAU涨 7.38%，Kitco 黄金指数涨 1.30%。 

4. 能源方面，WTI 原油跌 1.00%；Brent 原油跌 0.98%。OVX(原油 ETF的 VIX)

指数涨 1.11%。美汽油跌 0.95%；美柴油跌 1.52%；美天然气跌 7.23%。 

5. 农产品方面，美豆涨 2.17%；美豆粕涨 1.95%；美豆油涨 2.74%；美糖涨

2.52%；美棉涨 2.31%。美玉米涨 1.71%；美麦涨 3.25%。 

6. 债券市场，10年期国债收益率美国跌 2.3个基点报 1.854%；德国跌 0.4

个基点报-0.009%。美元 3月期 LIBOR报 0.25400%(前值 0.24800%)；欧元 3月期

Euribor 报-0.558%(前值-0.560%)。 

7. 商品指数方面，CRB指数涨 1.16%，BDI指数跌 4.50%。 

8. 金属方面，铜价上涨，因美元走弱。伦镍飙升，受供应短缺推动。 

9. 黄金上涨，因美元走软以及围绕乌克兰的地缘政治紧张局势增强了黄金

的避险吸引力。 

10. 原油微跌，盘中触及七年新高，IEA预测需求将回到疫情爆发前水平。但

库存意外增加和股市弱势拖累油价。API报告显示，上周美国原油库存增加 140.4

万桶。 

11. 美国 12 月份新屋开工数增长 1.4%，意外增到 9 个月来最高水平，暗示

建筑商在解决材料和劳动力短缺问题上取得成功。 

12. 美国财长耶伦预计，omicron变异株不会破坏持续的经济复苏。 

13. 美国 2021年底全职员工薪资同比增长 2.6％，但远低于通胀；且过去 20

年的收入变化微乎其微。 

14. 美国财政部报告显示，去年 11月，美国以外地区持有的美国国债总规模

上升到创纪录的 7.75 万亿美元。 

15. 德国 12 月 CPI 年率增长 5.3%，继续证实德国经济面临高通胀压力，新

年伊始德国经济压力不太可能缓解。 

http://www.huajinqh.com/
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16. 法国央行行长认为，法国经济增长良好，受奥密克戎变异株影响较小。

尽管如此，目前的通胀还是太高。 

17. 英国 12月 CPI 同比上涨 5.4%，意外飙升至 1992年以来的最高水平，上

涨主力是食品和非酒精饮料、餐馆和酒店等。 

18. Gartner 统计显示，2021 年全年 PC 出货量 3.398 亿台，较 2020 年增长

9.9%。 

************************************************ 

1. 国常会决定延续实施部分到期的减税降费政策，支持企业纾困和发展。 

2. 财政部等部门通知，调整疫情期间口岸进、出境免税店经营和招标期限

等规定。 

3. 乘联会称，1 月第二周总体狭义乘用车市场零售日均 6.3 万辆，同比下

降 2%。 

4. 发改委发布关于推动平台经济规范健康持续发展的若干意见。 

5. 国资委称，2021年央企实现净利润同比增长 29.8%，两年平均增长 15.3%。 

 

市场观点 

创 7年新高！国际油价还能“牛”多久？ 

国际油价升至 7 年高点。 

布伦特原油期货最高突破 88 美元/桶，日内涨超 1.5%，续刷 2014 年 10月以

来新高。 

1月 17日 24时，国内新一轮成品油调价窗口正式开启。 

根据国家发改委的政策，本次油价调整国内汽、柴油价格每吨分别提高 345

元和 330 元。全国平均来看，92 号汽油每升上调 0.27 元，95 号汽油每升上调

0.29元，0号柴油每升上调 0.28元。 

按一般家用汽车油箱 50L容量估测，加满一箱 92号汽油将多花 13.5元。 

国际油价大涨。 

据国家发改委价格监测中心监测，本轮成品油调价周期内(2021 年 12 月 31

日—2022 年 1月 14 日)国际油价大幅上涨。平均来看，伦敦布伦特、纽约 WTI油

价比上轮调价周期上涨 7.57%。受此影响，国内汽油、柴油零售价随之上调。 

http://www.huajinqh.com/
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今年以来，美国原油库存持续下降、地缘政治局势紧张，拉动国际油价大幅

上涨。 

国际油价去年用了一整年时间实现超 50%的涨幅，然而在 2022年只用了两周

就上涨 10%。 

布伦特原油期货价格已经超过了去年 10 月高点，创 2014年 115 美元以来的

7年新高。 

近期原油市场利好影响因素骤增，俄、美对峙下地缘政治因素的裹挟让欧洲

能源供应隐忧重重，低库存格局叠加前期踏空让亚洲地区炼厂补库面临较大的点

价压力，而海外依旧火热的经济复苏以及超出市场预期的高通胀表现则持续支撑

油价走强。 

目前，市场关于俄罗斯可能攻击乌克兰的担忧挥之不去，且也门的胡塞武装

称，对阿联酋发动了无人机袭击，地缘紧张局势重现。 

上周，俄罗斯与西方进行了三场对话，乌克兰问题悬而未决。据路透社报道，

美国官员上周五表示担心，俄罗斯正准备在外交手段失败后攻击乌克兰。俄罗斯

在乌克兰边境已集结 10万军队，并发布了军队行动的照片。 

与此同时，美国能源信息署(EIA)上周三表示，截至 1 月 7 日当周，美国原

油库存连续第七周下降，至 2018年 10月以来的最低水平。 

在需求方面，感染奥密克戎变异毒株的确诊人数虽持续上涨，但市场认为，

经济活动受此影响有限，这在一定程度上也助涨了市场对需求增长的乐观情绪。 

在供需关系偏紧的预期下，投机资金大量涌入原油市场进行炒作，对油价上

涨推波助澜。 

美国商品期货交易委员会数据显示，在原油期货、期权中，多头持仓与空头

持仓比例从去年 12 月的 3.83:1上升至今年 1月的 5.18:1。 

通胀是最大风险。 

高盛能源研究主管认为，在供应增速过慢无法跟上需求的情况下，油价将在

今年第三至第四季度达到每桶 100 美元。此外，高盛还将 2023 年布伦特油价预

期从 85 美元/桶上调至 105美元/桶。 

目前市场讨论最多就是产油国供应紧缺问题。摩根士丹利称，2021 年可观察

库存减少了 6.9 亿桶，降幅为 190 万桶/天，目前处于 5 年多来的最低水平。然

http://www.huajinqh.com/
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而，由于需求预测具有建设性，且对 OPEC+供应的预期相对谨慎，预计到 2022年

库存将进一步下降。 

俄罗斯在去年已经宣布“产能已接近满负荷”，其中最大原油商俄气表示，

“已经没有闲置产能”。 

而根据 EIA最新数据，预计 2022年四个季度 OPEC剩余产能分别为 422万桶

/天，408 万桶/天，375万桶/天和 374万桶/天。 

卓创资讯的报告表示，当闲置产量低于全球原油供应量的 3%水平时，需求快

速上升叠加供给弹性不足，将导致价格快速上行(例如 2003年到 2008 年)。目前

来看，OPEC闲置产能还不到如此低位。虽然原油产量增速有所受限，全球原油步

入供应宽松的时间可能有所后延，但仍然难改第一季度全球原油逐步进入供应过

剩的局面。虽然原油需求逐步恢复，但供给的增长仍将快于需求恢复，所谓“供

应不足”更多指的是供应弹性不足，这个问题确实存在，但在 2022 年整体供需

逐步转为宽松的情况下，供应仍将逐步过剩。 

至少就 2022年上半年而言，OPEC+目前的闲置产能完全足以支撑其 40万桶/

日的每月增产幅度，供应端偏紧对油价的支撑力度大概率在未来数月持续减弱。 

对此，维持油价 1月逐步见顶的判断，除了上述原因，随着北半球炼厂开工

率的季节性淡季逐步到来，以及冷冬气候下取暖燃料需求扩张的逐步放缓，现货

市场贸易在本轮补库阶段性结束后未来或趋势放缓。此外，中国等原油消费国不

排除再次释放战略储备原油。最后，美联储暂时不太可能放任恶性通胀风险的爆

发。 

与此同时，如果油价 1月逐步见顶的判断出错，最大的上行风险并非是市场

已经广泛讨论的产油国供应紧缺，而是海外经济体，尤其是美国的高通胀问题无

法被有效遏制。 

如果通胀长期居高不下，或是下滑非常缓慢，那么，在过低的实际利率格局

下，原油乃至大宗商品在高位震荡的时间将比预期的要久。这意味着，油价的下

行拐点大概率延后。此外，在 2021 年 11 月奥密克戎扩散、海外经济复苏停滞

后，部分需求或延后至 2022 年上半年释放，这也是一个尚未消化的潜在利好，

只是这一利好兑现的节奏依旧取决于疫情控制下社交隔离的解除进度。 
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内盘基差 

 

如图所示 02/03 合约的价差维持在-2元/桶附近，在考虑各项费用的基础上

（资金成本按 2%计算），正向交割暂时不存在套利利润。 

 

如图所示 03/04 合约的价差维持在-5元/桶附近，在考虑各项费用的基础上

（资金成本按 2%计算），正向交割暂时不存在套利利润。 
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原油02/03合约价差与套利利润

套利利润 价差
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