
 

愚公杂谈 0719：买预期结束

卖现实开始油价将持续承压下

行至 8月 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 王远飞（笔名：愚公） 

前言 

“政治面定义趋势，资金面开启趋势，宏观面烘托趋势，技术面助推

趋势，基本面确认趋势，公众面终结趋势。”---愚公 

一、欧佩克+组织最新结论 

2021 年 07 月 18 日，欧佩克+组织终于就增产和调整产量基线达成

协议，如下： 
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二、研究分析 

1． 政治面 

（1）俄罗斯 
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俄罗斯副总理亚历山大·诺瓦克周日表示，由于欧佩克+主要产油国集

团达成的增加总产量的新协议，俄罗斯将在今年下半年提高石油产量。诺

瓦克表示，俄罗斯将从今年 8 月开始每月增加石油产量 10 万桶/日，并在

2022 年 5 月达到危机前的产量水平。俄罗斯今年和明年还将生产约 2100 

万吨石油。 

他还告诉 Rossiya 24 电视台，由于新协议设定的平均油价目标为每

桶 60 美元，该国的预算将额外增加 4000 亿卢布（54 亿美元）。 

（2）沙特 

沙特能源部长：“让我们收工吧，过一个喜庆的日子，我完全同意，

大家玩得开心，开斋节快乐！ 

愚公认为：接下来中东产油国群体将开始长达 9 天的开斋节假期，沙

特能源部长的表态耐人寻味！俄罗斯作为安理会常任理事国和欧佩克+组织

里的政治大国，它的表态意味着政治大国们对于平均油价的共识仍未远离

60 美元。 

2． 宏观面 

自 6 月初以来，截至 7 月 15 日，油价上涨了 5.5%，而标准普尔 500 

能源指数下跌了 6.43%，也就是说宏观资金主导的标普能源指数一个月内

比油价下跌了 10%+，为什么宏观资金不再狂热追捧通货膨胀再交易逻辑

下的油价？ 
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图：德意志银行-大宗商品价格的反弹幅度是过去一百年经济衰退中最

大的 

愚公认为：在往期文章《愚公杂谈 0711：浅析中国央行与美联储“一

起放水”》我们已经明确看到了美联储正在不加息的前提下通过隔夜回购

协议悄悄尝试收紧整个金融体系的流动性，在过去的一年里，随着美国经

济的复苏，银行准备金余额和美国的 10 年期国债收益率一样随着两者同步

上涨而猛增，当 10 年期美国国债收益率在一季度末达到顶峰后，美联储

持有的商业银行准备金余额也在两周后达到顶峰，然后由于准备金余额自 

4 月以来未能扩大，我们看到 10 年期国债收益率开始呈下降趋势，原因是

美联储正在通过隔夜回购协议来降低整个金融体系中的流动性，从而对宏

观资金操作通货再膨胀交易产生了严重的负面影响，德意志银行指出，去
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年的大宗商品价格反弹幅度已经超过了 1933 年经济大萧条时期。 

3． 资金面 

（1）上周五，美元走强，削弱了以美元计价的大宗商品的吸引力，因

Covid-19 的卷土重来威胁到近期全球燃料需求前景，油价在上周创 3 月以

来最大周跌幅。 
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图：摩根斯坦利-原油期货头寸分布统计 

愚公认为：没有任何资金愿意与神秘莫测的病毒为敌，聪明的资金正

在远离每月开会一次对抗病毒的欧佩克。从摩根斯坦利的原油期货头寸分

布统计可以看出，在 7 月 15 日 WTI 就已经平光了最近 30 天内的所有多

头，而 Brent 也同样砍掉了之前大部分的多头，目前盘面上空头已经明显

占优。 

4． 技术面 

（1）技术指标看，布伦特和 wti 原油均已呈现出强烈卖出的信号。 

 

图：布伦特 5 小时级技术指标 
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