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前景乐观，延续偏强运行概率较大 
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内容提要 

⚫ 市场回顾 

上周WTI 收于 46.09美元/桶，上涨 0.57美元或 1.25%；布伦特收于

49.03 美元/桶，上涨 0.76 美元或 1.57%；SC 收于 295.9 元/桶，上涨 16.9

元或 6.06%。 

⚫ 后市展望 

供应端：美国方面，11月 27日当周产量 1110万桶/天，环比增加 10

万桶/天，同比减少 13.95%；12月 4日当周，美国石油钻井数量环比增加

5口至 246口，油气总钻井数量增加 3口至 323口。OPEC方面，产油国

决定 2021年 1月增产 50万桶/天，随后逐月召开部长级会议，以商定下一

个月的产量政策。 

需求端：长期经济复苏趋势不变，需求前景持续改善。短期来看，中

国方面，宏观经济数据偏好，制造业 PMI环比上升 0.7至 52.1。欧洲方面，

疫情继续缓和，英国批准辉瑞疫苗上市，短期内将大范围接种。美国方面，

11 月 28 日当周，美国初请失业金人数 71.2 万，预期 77.5 万，前值上修

0.9万至 78.7万；11月 21日当周，续请失业金人数 552万，预期 580万；

成品油消费方面，11月 27日当周，美国汽油、精炼油、航煤库存分别增

加 349.1万桶、323.8万桶、6.6万桶，燃料油库存减少 190.9万桶。此外，

美国经济刺激法案谈判峰回路转，推出希望加大。 

综上，短期原油不确定性有所消除，基本面延续缓慢改善格局不变，

预计油价偏强运行概率较大。 

⚫ 策略建议 

多仓继续持有。 

⚫ 风险提示 

中美关系恶化；疫情加重。
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1. 市场回顾：油价震荡上涨 

OPEC召开部长级会议，决定 2021 年 1月增产 50 万桶/天，随后逐月召

开部长级会议，以商定后续月份产量政策，会议结果基本符合近期市场预期，

而美国经济刺激法案峰会路转，也在一定程度上帮助油价继续走高。截至上周

收盘，WTI 收于 46.09 美元/桶，上涨 0.57 美元或 1.25%；布伦特收于 49.03

美元/桶，上涨 0.76美元或 1.57%；SC收于 295.9元/桶，上涨 16.9元或 6.06%。 

 

表 1：油价震荡上涨（单位：美元/桶） 

 上周收盘 本周收盘 涨跌 涨跌幅 

WTI 45.52 46.09 0.57 1.25% 

Brent 48.27 49.03 0.76 1.57% 

SC(元/桶) 279.00 295.90 16.90 6.06% 

B-W 2.75 2.94  0.19 6.91% 

S/W 5.78  6.04 0.26 4.41% 
 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

图 1：油价周线五连阳 

 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

裂解差方面，截至 12月 4日，RBOB/WTI比价为 0.0277，环比上周保持

不变；ICE柴油/布伦特比价为 8.1985，环比上周下跌 0.66%。 
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图 2：成品油裂解差维持在较低水平 

 

 
数据来源：Wind、兴证期货 

 

2. 基本面：供需改善前景较好 

OPEC 部长级会议达成共识，2021 年 1 月，OPEC+共计增产 50 万桶/天，

随后逐月举办部长级会议，以商定后续月份的产量政策。 

伊朗 2021/2022年预算草案显示，该国原油和凝析油销量为 230万桶/天。 

辉瑞/BioNTech的新冠疫苗在英国获得批准，将从下周开始使用。 

辉瑞方面表示，预计 2020 年疫苗产量减半，但 2021 年仍维持 10 亿剂产

量目标不变。 

继辉瑞之后，Moderna向 FDA正式递出 EUA申请。 

美国参议院共和党领导人表示，应当在已经达成共识的基础上继续推进救

助计划谈判，目前，多位共和党议员表示，支持民主党提出的 9080 亿美元的

刺激计划。 

Trump政府宣布制裁中海油、中芯国际、中国建设科技有限公司、中国国

际工资咨询公司。 

EIA数据显示，11月 27日当周，美国供需数据对油价综合影响偏负面： 

商业原油库存减少 67.9万桶至 48804.2万桶，同比增长 9.16%。 

库欣地区原油库存减少 31.7万桶至 5957.5万桶，同比增长 35.95%。 

精炼厂设备利用率 78.2%，环比减少 0.5个百分点，同比下降 14.91%。 
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汽油库存增加 349.1万桶至 23363.8万桶，同比增长 1.86%。 

精炼油库存增加 323.8万桶至 14587万桶，同比增长 22.10%。 

航煤库存增加 6.6万桶至 3720.8万桶，同比减少 2.91%。 

燃料油库存减少 190.9万桶至 2991.3万桶，同比增长 1.35%。 

原油净进口为 194.3万桶/天，环比减少 45.4万桶/天，其中原油进口 539.9

万桶/天，环比增加 17.1万桶/天，出口 345.6万桶/天，环比增加 62.5万桶/天。 

总油品净出口 91.9万桶/天，环比增加 70万桶/天，其中进口 780万桶/天，

环比增加 63.3万桶/天，出口 871.9万桶/天，环比增加 133.3万桶/天。 

原油产量为 1110万桶/天，环比增加 10万桶/天，同比减少 13.95%。 

12月 4日当周，美国石油钻井数量环比增加 5口至 246口，油气总钻井数

量增加 3口至 323口 

 

图 3：美国原油库存小幅下降 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 

 

图 4：美国汽柴煤库存全线上涨 
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数据来源：EIA、兴证期货 

 

图 5：美国炼厂开工率小幅下降，全球炼厂 10月利润上涨 
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数据来源：EIA、OPEC、兴证期货 

 

图 6：美国总油品净出口量回升 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 

 

图 7：美国产量微涨，石油钻井数量继续增加 
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数据来源：EIA、BakerHughes，兴证期货 

 

3. 期货持仓：布油多头连续 4周大幅上涨 

CFTC数据显示，12月 1日当周，NYMEX轻质低硫原油非商业多头净持

仓环比减少5474手或1.05%至517165手，其中多头持仓量增加4190手或0.62%

至 677347手，空头持仓量增加 9664手或 6.42%至 160182手。IPE原油期货管

理基金多头净持仓环比增加 19466 手或 8.58%至 246276 手，其中多头持仓为

311210手，环比减少 133手或 0.04%，空头持仓量环比减少 19599手或 23.19%

至 64934手。 

 

图 8：布油看涨情绪较重 

 

 

数据来源：CFTC、兴证期货 
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4. 宏观&金融：美元持续走弱，美股创新高 

金融方面，截至 12 月 4 日，美元指数 90.6960，环比上周下跌 1.0885 或

1.19%；标准普尔 500指数为 3699.12，环比上周上涨 60.77点或 1.67%；道琼

斯工业平均指数 30218.26，环比上涨 307.89点或 1.03%。 

 

图 9：美元连续下挫，美股创历史新高 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

就业方面，11月 28日当周，美国初请失业金 71.2万，预期 77.5万，前值

上修 0.9万至 78.7万；11月 21日当周，续请失业金 552万，预期 580万。 

 

图 10：美国初请失业金人数接近 3月下旬以来最低水平 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

5. 操作建议：多仓续持 

综上，长期来看，全球经济复苏趋势不变，后期疫苗全面接种后，疫情影

响将消退。短期来看，OPEC、美国疫苗、经济刺激等诸多潜在影响因素的不

确定性消退，但由于美国经济刺激政策仍未正式落地，且英国脱欧谈判前景黯

淡，短期供需平衡仍难大幅改善。建议继续持有当前多头头寸即可。  
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