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主要观点 

油价近期飙升的主要因素来源于德克萨斯州遭遇历史性的风暴，引起断电以

及原油供应不足。德克萨斯州为干旱沙漠地区，当地的设施没有准备好应对寒潮。

因此原油供应设施的影响会持续较长的时间。但是，欧佩克增加原油供应的计划，

以及当前油价可能已经反映了供需紧张的情况，比如多个指标衡量的油价的看涨

情绪飙升到历史最高水平附近，因此，随着欧佩克原油供应的增加以及德克萨斯

州原油供应设施的逐步恢复，原油价格或触顶回落。考虑到投资者炒作的热情，

油价退潮时的暴跌或许也会异常凶猛。应予以足够的警惕。 
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一、原油价格重回疫情前高位 

图表 1 油价再回疫情前高位 

 

 

资料来源：Bloomberg 

图表 2 布伦特原油创开年至今最好水平 

 
 

资料来源：Bloomberg 

 

原油最近涨势强劲，几乎回到了疫情前的高位。然而更需要注意的是，原油在 2020 年

的大部分时间持续了较长时间的盘整，在 50 美元附近震荡。换言之，经历了长时间的市场

博弈后，油价基本稳定，这意味着在原来的供需结构，原来的市场预期之下，50 美元的价

格反映了当时市场的所有信息。站在这个角度看待之后油价的上涨，则不得不思考另一个新

的问题，也就是说，必然是有新的信息，新的供需结构，新的因素推动，才会导致原油价格

在原来稳定的位置网上攀升，达到现在的状态。进而，分析出原油价格变化的推动力之后，

就可以继续下一步分析——这种变化的因素能否持续，会不会改变。 
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二、德州风暴影响原油供应 

图表 3 国石油供应中断改变了原油的期货曲线 

  

资料来源：Bloomberg 

很直接的视角可以看到，同样是原油合约，但是不同月份的布伦特原油合约的价格差距

显著拉大。这反映了近期大幅度的供应变化因素。布伦特原油 4月合约和 5月合约的价差从

平时的 29美分飙升到 60美分。背后是接近 100万桶美国原油供应受到影响。 

图表 4 布油 RSI 相对强弱指标创下三十年最高超买水平 

  

资料来源：Bloomberg 
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图表 5 原油看涨期权仓位创历史新高 

  

资料来源：Bloomberg 

原油价格 RSI 强弱指标显示，当前的油价创下了三十年来最高的超买水平。与此同时，

原油看涨期权的持仓量创历史新高。 

 

三、沙特开始放宽油供应 

最新消息，欧佩克+产油国将考虑从 4 月起适度放宽产量限制。专家认为，在不增加库

存的情况下，从 4月开始增产 50万桶/日的选项似乎是有可能实现的。沙特自愿性减产 100

万桶/日的计划将在下个月结束，目前欧佩克对沙特在 4 月起开始逐渐恢复增产的预期正在

逐渐增加。 

 

四、结论 

油价近期飙升的主要因素来源于德克萨斯州遭遇历史性的风暴，引起断电以及原油供应

不足。德克萨斯州为干旱沙漠地区，当地的设施没有准备好应对寒潮。因此原油供应设施的

影响会持续较长的时间。但是，欧佩克增加原油供应的计划，以及当前油价可能已经反映了

供需紧张的情况，比如多个指标衡量的油价的看涨情绪飙升到历史最高水平附近，因此，随

着欧佩克原油供应的增加以及德克萨斯州原油供应设施的逐步恢复，原油价格或触顶回落。

考虑到投资者炒作的热情，油价退潮时的暴跌或许也会异常凶猛。应予以足够的警惕。 
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全国统一客服电话：400-700-0188 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、转载以及向

第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公开可获得资料，铜冠金

源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，

责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或需要。客户

应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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