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 能源化工产业链 
 

美疫情再次爆发 建议原油试空 

 

主要结论： 

原油：震荡后原油出现调整。主要原因是美国疫情

再次爆发，市场对未来需求预期看淡。美国目前有 31 

州出现疫情反弹，随着美国疫情的二次暴发，美国部分

地区的疫情管控重新回到最高等级。德克萨斯州州长已

经宣布暂停该州经济重启计划，下令周内大多数酒吧暂

停营业。美国原油需求仍在缓慢恢复，开工率和炼油输

入仍处在底部区域缓慢爬升。但这一切可能被疫情再次

可能打破，并且欧洲未来疫情卷土重来也不是没有可

能。令人欣慰的是北京的疫情已被快速地控制住，但难

以在中国以外的地区执行如此严格的控制。中国仍是原

油需求的最有利保证。供应端的焦点仍在于 OPEC+减

产执行情况。此前伊拉克、哈萨克斯坦、尼日利亚等国

提交了减产弥补方案。这些国家是否按照承诺弥补减产

非常重要，因为沙特、俄罗斯都很看重成员国遵守协议

的公平性，否则 OPEC+减产协议的持续性将出现风险。

建议 290 元附近试空。 
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一、周度行情回顾 

（一）期现市场回顾 

震荡后原油出现调整。主要原因是美国疫情再次爆发，市场对未来需求预期

看淡。美国目前有 31 州出现疫情反弹，其中加州、得州、佛罗里达、俄克拉

荷马等多州均已出现疫情爆发以来的日增确诊新高记录。随着美国疫情的二次

暴发，美国部分地区的疫情管控重新回到最高等级。德克萨斯州州长已经宣布

暂停该州经济重启计划，下令周内大多数酒吧暂停营业。美国原油需求仍在缓

慢恢复，开工率和炼油输入仍处在底部区域缓慢爬升。但这一切可能被疫情再

次可能打破，并且欧洲未来疫情卷土重来也不是没有可能。令人欣慰的是北京

的疫情已被快速地控制住，但难以在中国以外的地区执行如此严格的控制。中

国仍是原油需求的最有利保证。供应端的焦点仍在于 OPEC+减产执行情况。此

前伊拉克、哈萨克斯坦、尼日利亚等国提交了减产弥补方案。这些国家是否按

照承诺弥补减产非常重要，因为沙特、俄罗斯都很看重成员国遵守协议的公平

性，否则 OPEC+减产协议的持续性将出现风险。建议 290 元附近试空。 

图 1：Brent & WTI 原油期货价格  图 2：SC 期货价格 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

二、基本面分析 

（一）供应面 

供应端的焦点仍在于 OPEC+减产执行情况。此前伊拉克表示将在 7 月份

较欧佩克目标额外减产 5.7 万桶/日，将在 8、9 月份较欧佩克目标额外减产 

25.8 万桶/日，最终将对超出目标 57.3 万桶/日的产量进行补偿。哈萨克斯坦、

尼日利亚等国也提交了产量弥补方案。这些国家是否按照承诺弥补减产非常重

要，因为沙特、俄罗斯都很看重成员国遵守协议的公平性，否则 OPEC+减产协

议的持续性将出现风险。 

此前沙特、科威特及阿联酋表示将不会在 7 月继续实施 118 万桶/日超额减

产。一位消息人士称，沙特和科威特正在“努力”重新开放两国共享的中立区

的陆上瓦夫拉（Wafra）油田。消息称，Wafra 计划于 7 月 1 日重新启动，初始速

度为 1 万桶/日，到 2021 年中期将增至 14.5 万桶/日。 

热带风暴过后上周美国国内原油产量增加 50 万桶至 1100 万桶/日，近两周

产量下降了 10 万桶/日。美国 EIA 公布的数据显示，截至 6 月 19 日当周，美国

商业原油库存增加 144.2 万桶，高于预期的增加 129.4 万桶；美国汽油库存下降

170 万桶，美国馏份油库存增加 24.9 万桶。截至 6 月 26 日当周，美国原油钻井

平台数变化不大，仅减少一座，至 188 座。为应对油价下跌，美国 38 家油气公

司已将今年的资本支出下调 36%、410 亿美元，削减的大部分是钻井和完井活动，
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在用水平石油钻机和水力压裂队伍较 3 月中旬分别减少了 67%、82%；目前已有

17 家勘探生产公司、12 家油服公司出现债务违约。 

图 3：美国商业原油库存（千桶）  图 4：美国原油产量与活跃钻机数 
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美国原油产量（千桶/日） 美国活跃钻机
 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（二）需求面 

上周全球疫情持续严峻，进入“新的危险阶段”。印度和拉美多国单日确诊

病例继续刷新最大增幅。伴随着经济重启，欧美疫情出现反弹，欧洲地区周新

增病例数出现近三个月来的首次增长，且多地出现聚集性病例。从上周一开始，

美国单日确诊病例持续突破三万人，并在 6 月 26 日创下疫情爆发以来的新高。

美国目前有 31 州出现疫情反弹，其中加州、得州、佛罗里达、俄克拉荷马等

多州均已出现疫情爆发以来的日增确诊新高记录。 

美国原油需求仍在缓慢恢复，开工率和炼油输入仍处在底部区域缓慢爬升。

但随着美国疫情的二次暴发，美国部分地区的疫情管控重新回到最高等级。德

克萨斯州州长已经宣布暂停该州经济重启计划，下令周内大多数酒吧暂停营业。
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预计美国原油市场需求缓慢回升的预期可能打破，并且欧洲未来疫情卷土重来

也不是没有可能。令人欣慰的是北京的疫情已被快速地控制住，但难以在中国

以外的地区执行如此严格的控制。中国仍是原油需求的最有利保证。 

5 月份印度炼油厂的原油加工量同比下降 24.2%至 1635 万吨，但是环比增长

7.3%。尽管疫情并不乐观，但印度国内封锁措施也可能逐渐解除，印度当地的

汽油需求或将出现回升。 

三、综合分析 

震荡后原油出现调整。主要原因是美国疫情再次爆发，市场对未来需求预期

看淡。美国目前有 31 州出现疫情反弹，其中加州、得州、佛罗里达、俄克拉

荷马等多州均已出现疫情爆发以来的日增确诊新高记录。随着美国疫情的二次

暴发，美国部分地区的疫情管控重新回到最高等级。德克萨斯州州长已经宣布

暂停该州经济重启计划，下令周内大多数酒吧暂停营业。美国原油需求仍在缓

慢恢复，开工率和炼油输入仍处在底部区域缓慢爬升。但这一切可能被疫情再

次可能打破，并且欧洲未来疫情卷土重来也不是没有可能。令人欣慰的是北京

的疫情已被快速地控制住，但难以在中国以外的地区执行如此严格的控制。中

国仍是原油需求的最有利保证。供应端的焦点仍在于 OPEC+减产执行情况。此

前伊拉克、哈萨克斯坦、尼日利亚等国提交了减产弥补方案。这些国家是否按

照承诺弥补减产非常重要，因为沙特、俄罗斯都很看重成员国遵守协议的公平

性，否则 OPEC+减产协议的持续性将出现风险。建议 290 元附近试空。 
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