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一、 核心要点 

1、 原油周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/桶） 301.5 308.8 +7.3 

持仓（手） 40378 44039 +3661 

前 20名净持仓 - - - 

现货 阿曼原油现货（美元/桶） 

人民币计价（元/桶） 

备注：不包括运费等费用 

47.79 48.19 +0.4 

314.2 316.1 +1.9 

基差（元/桶） 12.7 7.3 -5.4 

 

2、 原油多空因素分析 

利多因素 利空因素 

OPEC+减产协议进入第二阶段，8 月至 12 月减产 全球新冠肺炎累计确诊病例数超过 6546 万例；美
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规模为 770 万桶/日。OPEC+部长级会议声明，自

2021 年 1 月开始将减产数目从 770 万桶/日调整

至 720 万桶/日，产量增加 50 万桶/日，每月召开

部长级会议评估市场状况并决定产量政策，每月

调整不超过 50 万桶/日，补偿减产期限延长至

2021 年 3月底。 

国新冠病例超过 1450 万例，欧洲、美国新增病例

持续增加，部分国家恢复封锁措施，市场担忧短

期经济复苏及原油需求前景。 

美国能源信息署(EIA)公布的数据显示，截至 11

月 27 日当周美国商业原油库存下降 67.9 万桶至

4.88亿桶，库欣原油库存减少31.7万桶至5957.5

万桶。 

API 数据显示，截至 11 月 27 日当周 API 美国原

油库存增加 414.6 万桶至 4.94 亿桶；汽油库存增

加 340.2 万桶，精炼油库存增加 33.4 万桶。 

美国参众两院将以 9080 亿美元的妥协法案为谈

判基础展开磋商谈判。 

截至 11 月 27 日当周美国国内原油产量增加 10

万桶/日至 1110 万桶/日。 

  

  

周度观点策略总结：欧美疫苗研发取得进展，英国成为首个批准辉瑞/BioNTech 新冠疫苗的国

家，新冠疫苗的乐观预期支撑市场情绪，市场关注美国新一轮财政刺激计划的磋商进展，美元指数

连续走弱；利比亚已将原油产量提高到 125 万桶/日，恢复到封锁前的水平。EIA 数据显示，上周美

国原油库存小幅下降，汽油和精炼油库存增幅高于预期，美国国内原油产量增加 10 万桶至 1110 万

桶/日；OPEC+部长级会议声明，自 2021 年 1月开始将减产数目从 770 万桶/日调整至 720 万桶/日，

产量增加 50 万桶/日，每月召开部长级会议评估市场状况并决定产量政策，每月调整不超过 50万桶

/日，补偿减产期限延长至 2021 年 3月底。整体上，OPEC+达成明年产量政策及疫苗上市进展支撑油

市，短期关注美国新一轮财政刺激计划磋商进展及美国原油库存；上海原油震荡上行，与布伦特原

油贴水小幅缩窄；短线原油期价呈现震荡冲高走势。 

技术上，SC2102 合约受 10日均线支撑，上方测试 320-325 区域压力，短线呈现震荡冲高走势，

操作上，短线 295-325 元/桶区间交易。 

 

3、 燃料油周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2051 2120 +69 

持仓（手） 221755 330458 +108703 

前 20名净持仓 -74665 -87761 净空增加 13096 

现货 新加坡380燃料油（美元/吨） 293.44 295.44 +2 

人民币折算价格（元/吨） 

备注：不包括运费等费用 

1930 1938 +8 

基差（元/吨） -121 -182 -61 

 

4、 低硫燃料油周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2556 2563 +7 

持仓（手） 76409 83960 +7551 
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前 20名净持仓 -10611 -15311 净空增加 4700 

现货 新加坡 0.5%低硫燃料油（美

元/吨） 

363.98 367.11 +3.13 

人民币折算价格（元/吨） 

备注：不包括运费等费用 

2393 2408 +15 

基差（元/吨） -163 -155 +8 

 

5、 燃料油多空因素分析 

利多因素 利空因素 

欧美疫苗上市进展及 OPEC+就明年产量政策达

成协议支撑油市，国际原油震荡上涨。 

新加坡企业发展局(ESG)公布的数据显示，截至

12月 2日当周新加坡包括燃料油及低硫含蜡残油

在内的残渣燃料油库存增加 171.3 万桶至 2575.1

万桶。 

 普氏数据显示，截至 11 月 30 日当周富查伊拉燃

料油库存为 861.5 万桶，环比前一周增加 134.4

万桶，增幅 18.5%。 

  

  

  

周度观点策略总结：美国重启新一轮财政刺激磋商，疫苗上市进展提振市场，OPEC+就明年产

量政策达成协议，国际原油期价呈现震荡上行；新加坡 380 高硫燃料油及 0.5%低硫燃料油小幅上涨，

低硫与高硫燃油价差略有走阔；新加坡燃料油库存增至 2575 万桶；上期所燃料油注册仓单增

至 39.6 万吨左右；国际原油上涨带动燃料油成本，单本周新加坡及富查伊拉燃料油库存均出

现回升，预计将令燃料油期价震荡加剧。前二十名持仓方面，FU2105 合约大幅增仓，空单增幅

大于多单，净空单较上周呈现增加；LU2103 合约增仓，空单增幅高于多单，净空单较上周呈现增加，

短期燃料油趋于宽幅震荡走势。 

技术上，FU2105 合约出现上涨，期价企稳 2000 关口，上方测试 2200-2250 区域压力，短线呈

现震荡上行走势，建议 2000-2250 元/吨区间交易。 

LU2103 合约回测 2450 一线支撑，上方测试 2650-2700 一线压力，短线呈现强势震荡走势，建

议 2450-2700 元/吨区间交易；预计 LU2105 合约与 FU2105 合约价差处于 480-580 元/吨区间波动。 

 

6、 沥青周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2662 2690 +28 

持仓（手） 220930 354098 +133168 

前 20名净持仓 -48216 -87504 净空增加 39288 

现货 华东沥青现货（元/吨） 2430 2500 +70 

基差（元/吨） -232 -190 +42 
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7、 沥青多空因素分析 

利多因素 利空因素 

据对 68 家主要沥青厂家统计，截至 12 月 2 日综

合开工率为 45.6%，较上周环比下降 7个百分点。 

北方基本上处于收尾阶段，终端需求释放有限；

雨雪天气因素影响华北、山东等地区刚需放缓。 

截至 12 月 2 日当周 25 家样本沥青厂家库存为

63.57 万吨，环比下降 5.98 万吨，降幅为 8.6%；

33 家样本沥青社会库存为 59.71 万吨，环比下降

1.33 万吨，降幅为 2.2% 

 

欧美疫苗上市进展及 OPEC+就明年产量政策达成

协议支撑油市，国际原油震荡上涨。 

 

  

  

周度观点策略总结：美国重启新一轮财政刺激磋商，疫苗上市进展提振市场，OPEC+就明年产

量政策达成协议，国际原油期价呈现震荡上行；炼厂沥青加工延续亏损局面；国内主要沥青厂家开

工继续下滑，华东、华北、东北、山东区域开工回落；厂家及社会库存出现回落；供应端来看，东

北地区沥青资源主供焦化需求为主，扬子石化复产沥青，上海石化暂停生产沥青，温州中油预计近

期复产沥青；需求方面，北方地区处于收尾阶段，需求释放有限；南方地区赶工需求，下游拿货积

极性较好；上游原油成本带动，中石化、中石油等炼厂价格上调，现货价格稳中上涨。国际原油涨

势抬升沥青成本，沥青期价出现补涨，但去库存压力对上行空间有所限制；前二十名持仓方面，BU2106

合约大幅增仓，多单增加 47787 手，空单增加 87075 手，净空持仓较上周大幅增加，短期沥青期价

呈现宽幅震荡走势。 

技术上，BU2106 合约考验 2550 一线支撑，上方测试 2750-2800 区域压力，短线沥青期价呈现

宽幅震荡走势，操作上，建议 2550-2800 元/吨区间交易。 

 

二、周度市场数据 

 

1、国际原油价格 

图1：国际三大原油现货走势                     图2：OPEC一揽子原油价格 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至 12 月 3 日，布伦特原油现货价格报 48.59 美元/桶，较上周上涨 1.52 美元/桶；阿曼原油价格报

48.25 美元/桶，较上周上涨 0.27 美元/桶。OPEC 一揽子原油价格报 46.67 美元/桶。 

 

 

2、上海原油期现走势 

图3：上海原油指数与阿曼原油走势 

  

数据来源：瑞达研究院  上海国际能源交易中心 

上海原油期货指数与阿曼原油现货（盘面折算人民币价格，不包括运费等费用）价差处于-12至-20元/

桶波动，阿曼原油小幅上涨，上海期价震荡上涨，原油期价贴水较上周小幅缩窄。 

 

 

3、上海原油跨期价差 
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图4：上海原油2101-2102合约价差                 

 
数据来源：瑞达研究院  WIND 

上海原油2101合约与2102合约价差处于-11.5至-13.5元/桶区间，近月合约贴水处于区间波动。 

 

 

4、原油远期曲线 

图5：上海原油期货远期曲线                      图6：布伦特原油期货远期曲线 

   
数据来源：瑞达研究院 WIND 

 

5、交易所仓单 

图7：上海原油仓单 



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

 

数据来源：瑞达研究院 上海国际能源交易中心 

上海国际能源交易中心指定交割仓库的期货仓单数量为3221.4万桶，较上一周持平。 

 

 

6、美国原油库存 

图8：美国原油库存                                图9：美国汽油库存 

   

数据来源：瑞达研究院 EIA 

美国能源信息署(EIA)公布的数据显示，截至11月27日当周美国商业原油库存下降67.9万桶至4.88亿桶，

预期减少198万桶；库欣原油库存减少31.7万桶至5957.5万桶；汽油库存增加349.1万桶，精炼油库存增加323.8

万桶。 

 

7、中国炼厂 
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图10：中国炼油厂开工率                        图11：山东地炼开工率 

   
数据来源：瑞达研究院 WIND 

据隆众数据，中国炼油厂开工率为74.81%，较上周持平；山东地炼常减压装置开工率为75.85%，较上

一周上升0.1个百分点。 

 

 

8、美国产量及炼厂开工 

图12：美国原油产量                             图13：美国炼厂开工 

   

数据来源：瑞达研究院 EIA 

EIA数据显示，美国原油产量增加10万桶/日至1110万桶/日；炼厂产能利用率为78.2%，环比下降0.5个
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百分点。 

 

 

9、钻机数据 

图14：全球钻机                               图15：美国钻机 

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

贝克休斯公布数据显示，截至11月27日当周，美国石油活跃钻井数增加10座至241座，较上年同期减少

427座；美国石油和天然气活跃钻井总数增加10座至320座。 

 

10、NYMEX原油持仓 

图16：NYMEX原油非商业性持仓                   图17：NYMEX原油商业性持仓 

   

数据来源：瑞达研究院 CFTC 

美国商品期货交易会员会（CFTC）公布数据显示，截至11月24日当周，NYMEX原油期货市场非商业
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性持仓呈净多单522639手，较前一周增加41828手；商业性持仓呈净空单为555786手，比前一周增加51750

手。 

 

 

11、Brent原油持仓 

图18：Brent原油基金持仓                       图19：Brent原油商业性持仓 

   
数据来源：瑞达研究院  IPE 

据洲际交易所（ICE）公布数据显示，截至11月24日当周，管理基金在布伦特原油期货和期权中持有净

多单为217590手，比前一周增加36980手；商业性持仓呈净空单为184830手，比前一周增加998手。 

 

 

12、上海燃料油期现走势 

图20：上海燃料油期价与新加坡燃料油走势 
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数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海燃料油期货指数与新加坡380高硫燃料油现货（盘面折算人民币价格，不包括运费等费用）价差处

于35至70元/吨，新加坡380高硫燃料油现货小幅上涨，燃料油期价呈现回升，燃料油期货升水小幅走阔。 

 

 

13、上海燃料油跨期价差 

图21：上海燃料油2101-2105合约价差                 

  

数据来源：瑞达研究院  WIND 

上海燃料油 2101 合约与 2105 合约价差处于-145 至-223 元/吨区间，1月合约贴水大幅走阔。 
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14、低硫燃料油期现走势 

图22：低硫燃料油期价与新加坡低硫燃料油走势 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

低硫燃料油期货指数与新加坡0.5%低硫燃料油现货（盘面折算人民币价格，不包括运费等费用）价差

处于125至150元/吨，新加坡低硫燃料油现货小幅上涨，低硫燃料油期价震荡回升，期货升水处于区间波动。 

 

 

15、新加坡燃料油价格 

图23：新加坡180燃料油现货                      图24：新加坡380燃料油现货 

    

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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截至 12 月 3 日，新加坡 180 高硫燃料油现货价格报 296.59 美元/吨，较上周上涨 1.56 美元/吨；380

高硫燃料油现货价格报 295.44 美元/吨，较上周上涨 2美元/吨，涨幅为 0.7%。 

 

 

16、新加坡低硫与高硫燃料油走势 

图25：新加坡0.5%低硫与380CST燃料油走势 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

新加坡0.5%低硫燃料油价格报367.11美元/吨，低硫与高硫燃料油价差为71.67美元/吨，较上周小幅走

阔。 

 

17、燃料油仓单 

图26：上海燃料油仓单                           图27：低硫燃料油仓单 

  

数据来源：瑞达研究院 上海期货交易所 

上海期货交易所燃料油期货仓单为396120吨，较上一周增加159860吨。低硫燃料油期货仓单为1390吨，
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较上一周持平。 

 

 

18、新加坡燃料油库存 

图28：新加坡燃料油库存 

 

数据来源：瑞达研究院  ESG 

新加坡企业发展局(ESG)公布的数据显示，截至12月2日当周新加坡包括燃料油及低硫含蜡残油在内的

残渣燃料油库存增加171.3万桶至2575.1万桶；包括石脑油、汽油、重整油在内的轻质馏分油库存减少33.6

万桶至1221万桶；中质馏分油库存增加47.7万桶至1586.7万桶。 

 

 

19、沥青现货价格 

图29：各区域沥青现货价格                        图30：沥青现货出厂价格 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

国内道路沥青出厂价格报3050-3330元/吨区间；重交沥青华东市场报价为2500元/吨，较上周上涨70元

/吨；山东市场报价为2400元/吨，较上周上涨50元/吨。 

 

 

20、上海沥青期现走势 

图31：上海沥青期现走势 

 
数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海沥青期货指数与华东沥青现货价差处于50至140元/吨，华东现货上调，沥青期价震荡走高，期货

升水较上周走阔。 

 

 

21、上海沥青跨期价差 
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图32：上海沥青2103-2106合约价差                 

  

数据来源：瑞达研究院  WIND 

上海沥青 2103 合约与 2106 合约价差处于-100 至-130 元/吨区间，3月合约贴水处于区间波动。 

 

 

22、沥青仓单 

图33：上期所沥青仓单 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海期货交易所沥青仓库库存为60440吨，较上一周持平；厂库库存为178220吨，较上一周增加35900

吨。 

 

 

23、沥青开工及库存 
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图34：石油沥青装置开工率                      图35：国内沥青库存率 

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

据隆众数据，石油沥青装置开工率为45.6%，较上一周下降7个百分点。国内主流炼厂沥青库存率为

33.55%，较上周下降3.15个百分点，厂家及社会库存出现回落。 

 

24、上海燃料油与原油期价比值 

图36：上海燃料油与原油期价主力合约期价比值 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海燃料油与原油期价主力合约期价比值处于6.5至7.2区间，燃料油5月合约与原油2月合约比值小幅

回落。 

 

 

25、上海沥青与原油期价比值 
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图37：上海沥青与原油期价主力合约期价比值 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海沥青与原油期价主力合约期价比值处于9.2至8.7区间，沥青6月合约与原油2月合约比值出现回落。 

 

 

26、上海沥青与燃料油期价价差 

图38：上海沥青与燃料油期价主力合约价差 

 
数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海沥青与燃料油期价主力合约价差处于780至570元/吨区间，沥青6月合约与燃料油5月价差出现回落。 

 

27、低硫燃料油与燃料油期价价差 

图39：低硫燃料油与燃料油合约价差 
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数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

低硫燃料油2105合约与燃料油2105合约价差处于500至540元/吨区间，低硫与高硫燃料油5月合约价差

小幅回落。 
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