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内容提要 

⚫ 市场回顾 

上周WTI 收于 40.98美元/桶，上涨 3.59美元或 9.60%；布伦特收于

43.04 美元/桶，上涨 3.12 美元或 7.82%；SC 收于 279.4 元/桶，上涨 17.9

元或 6.85%。 

⚫ 后市展望 

供应端：美国方面，9 月 11 日当周产量 1090 万桶/天，环比增长 90

万桶/天，同比减少 12.10%；9月 18日当周，美国石油钻井数量环比减少

1口至 179口，油气总钻井数量增加 1口至 255口。OPEC+方面，同意延

长此前超额生产的产油国的补偿减产期限至 12 月底，弱于市场预期，但

沙特在 JMMC会议上强硬表态，将严厉打击市场做空油价的行为，对油价

构成较好支撑。 

需求端：长期来看，全球主要经济体制造业持续向好，利好需求复苏。

短期来看，中国原油进口速度放缓，库存水平较高，对需求增长有一定的

压制。美国方面，经济刺激法案仍未落地；就业持续低迷，9月 12日当周，

美国初请失业金人数 86万，预期 85万，前值 88.4万；9月 5日当周，续

请失业金人数 1262.8万，预期 1300万，前值 1338.5万；成品油消费方面，

9 月 11 日当周，汽油库存减少 38.1 万桶，柴油、航煤、燃料油库存分别

增加 346.1万桶、24.3万桶、25.7万，由于美国近期频繁遭遇飓风和洪水

袭击，预期其原油需求将持续疲弱。 

因此，短期油价仍将面临美国方面需求疲弱的压力，但中长期依旧看

涨，重点关注中美关系变化及美国需求动态。 

⚫ 策略建议 

多仓续持，若油价波动增大，新增仓位可考虑止盈止损。 

⚫ 风险提示 

中美关系进一步恶化；OPEC减产执行率降低。
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1. 市场回顾：油价止跌反弹 

OPEC JMMC 会议上，沙特强硬表态，将严厉打击投机者做空油价的行

为，且美国近期受飓风及洪水影响，产量恢复速度有限，供给的收缩帮助油价

止跌反弹。此外，美国宣布疫苗即将上市，市场对于需求的担忧情绪也有所缓

解。截至上周收盘，WTI 收于 40.98 美元/桶，上涨 3.59美元或 9.60%；布伦

特收于 43.04美元/桶，上涨 3.12美元或 7.82%；SC收于 279.4元/桶，上涨 17.9

元或 6.85%。 

 

表 1：油价止跌反弹（单位：美元/桶） 

 上周收盘 本周收盘 涨跌 涨跌幅 

WTI 37.39 40.98 3.59 9.60% 

Brent 39.92 43.04 3.12 7.82% 

SC(元/桶) 261.5  279.4  17.9  6.85% 

B-W 2.53 2.06  -0.47 -18.58% 

S/W 6.55  6.49  -0.06 -0.90% 
 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

图 1：油价止跌反弹 

 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

裂解差方面，截至 9月 18日，RBOB/WTI比价为 0.0293，环比上周下跌

0.35%；ICE 柴油/布伦特比价为 7.8826，环比上周下跌 2.88%。随着北半球天

气转冷，石油消费进入秋季消费淡季，且疫情仍未得到有效控制，中美关系仍
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旧紧张，美国境内需求持续疲弱，预计汽油/WTI比价和柴油/布油比价短期均

很难大幅反弹。 

 

图 2：RBOB/WTI和 ICE柴油/布油裂解持续维持在相对低位 

 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

2. 基本面：沙特强硬表态支持油价 

OPEC公布 9月月报，下调 2020年全球石油需求 40万桶/天至 9023万桶/

天，其中，上调美国 3万桶/天至 1897万桶/天；上调中国 2万桶/天至 1245万

桶/天。 

沙特能源大臣阿卜杜勒阿齐兹亲王警告交易商不要在油市大举押注，称他

将努力让市场“无法预料”，并承诺那些油价投机客将受到“地狱般的”伤害。

如果油市因需求疲软和新冠病例攀升而恶化，OPEC+可能会在 10 月召开特别

会议。 

OPEC+同意将超额生产的产油国的补偿减产期限延长至 12月底。 

安哥拉计划 11月出口原油 37船，10月出口 40船。 

阿联酋 ADNOC公司将 11月的 4个等级的原油供应下调 25%。 

卡塔尔将11月AL-SHAHEEN的对外OSP设定为较迪拜原油贴水0.55-0.60

美元/桶。 

EIA周度数据显示，9月 11日当周，美国短期供需变化对油价综合影响中

性偏空： 

商业原油库存减少 438.9万桶至 49604.5万桶，市场预期增加 145.3万桶，

本周同比增长 18.92%。 
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库欣地区原油库存为 5427.7万桶，环比减少 7.4万桶，同比增长 40.32%。 

精炼厂设备利用率 75.8%，环比增长 4个百分点，同比下降 16.89%。 

汽油库存减少 38.1万桶至 23152.4万桶，同比增长 0.80%。 

精炼油库存增加 346.1万桶至 17930.6万桶，同比增长 31.20%。 

航煤库存增加 24.3万桶至 3908.5万桶，同比减少 10.34%。 

燃料油库存增加 25.7万桶至 3335.9万桶，同比增长 16.62%。 

原油净进口为 241.3万桶/天，环比减少 6.6万桶/天，其中原油进口 500.8

万桶/天，环比减少 41.5万桶/天，出口 259.5万桶/天，环比减少 34.9万桶/天。 

总油品净进口-0.9万桶/天，环比减少 43.8万桶/天，其中进口 700.1万桶/

天，环比减少 61.4万桶/天，出口 701万桶/天，环比减少 17.6万桶/天。 

原油产量为 1090万桶/天，环比增加 90万桶，同比下降 12.10%。 

9月 18日当周，美国石油钻井数量环比减少 1口至 179口，油气总钻井数

量增加 1口至 255口。 

 

图 3：美国原油库存降至 4月中旬以来最低 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 

 

 

 

 

 

 

 

 

-30

-20

-10

0

10

20

30

350,000

380,000

410,000

440,000

470,000

500,000

530,000

560,000

2018/01/13 2018/07/13 2019/01/13 2019/07/13 2020/01/13 2020/07/13

%
百万桶 美国商业原油库存变化

同比（右轴） 库存量

-100

-50

0

50

100

150

20000

30000

40000

50000

60000

70000

18/2/17 18/8/17 19/2/17 19/8/17 20/2/17 20/8/17

%千桶
库欣地区原油库存变化情况

同比（右轴） 库存量:商业原油:俄克拉何马库欣



周度报告                                       

 

图 4：汽油库存接近去年同期水平，柴油、航煤、燃料油库存上涨 

 

 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 5：美国炼厂开工率回升，全球炼厂利润全线下滑 

 

 

数据来源：EIA、OPEC、兴证期货 

 

图 6：美国总油品进出口基本持平 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 7：美国产量延续反弹，石油钻井小幅下滑 

 

 

数据来源：EIA、BakerHughes，兴证期货 

 

3. 期货持仓：美油谨慎观望，布油看跌情绪较重 

据 CFTC 最新数据显示，截至 9 月 15 日，NYMEX 轻质低硫原油非商业

多头净持仓环比增加 378手或 0.08%至 449744手，其中多头持仓量增加 11868

手或 1.85%至 649093手，空头持仓量增加 11490手或 6.12%至 199349手。IPE

原油期货管理基金多头净持仓环比减少 41012 手或 36.82%至 70382 手，其中

多头持仓为 227890手，环比减少 15540手或 6.38%，空头持仓量环比增加 25472

手或 19.29%至 157508手。鉴于美国短期需求复苏疲软，且中美关系持续紧张，

预计短期市场仍难有一致的看涨情绪。 

 

图 8：美油谨慎观望，布油看跌情绪较重 
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数据来源：CFTC、兴证期货 

4. 宏观&金融：美股反弹后再度回落，美元企稳 

截至 9月 18日，美元指数 93.0081，环比上周下跌 0.2430或 0.26%；标准

普尔 500指数为 3319.47，环比上周下跌 21.50点或 0.64%；道琼斯工业平均指

数 27657.42，环比下跌 8.22点或 0.03%。 

 

图 9：美元企稳，美股反弹后再度走弱 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

就业方面，9月 12日当周，美国初请失业金人数 86万，预期 85万，前值

88.4万；9月 5日当周，续请失业金人数 1262.8万，预期 1300万，前值 1338.5

万。 

图 10：美国失业金申领人数持续高企 

 

数据来源：Wind、兴证期货 
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5. 操作建议：多仓继续持有 

综上，短期市场仍将面临美国需求疲弱的压力，但长期来看，全球主要经

济体制造业持续向好，OPEC+减产协议得到较好执行，且随着中国库存去化以

及三期战储建设进行，油品的消费以及补库存需求将得到提升。因此，预计短

期油价延续震荡概率较大，长期依旧看涨。建议多仓继续持有，近期新增仓位

可根据油价波动，考虑止盈止损。 
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