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内容提要 

⚫ 市场回顾 

上周国际油价先扬后抑，WTI 收于 38.16 美元/桶，下跌 1.34 美元或

3.39%；布伦特收于 40.64美元/桶，下跌 1.28美元或 3.05%；SC收于 299.0

元/桶，上涨 1.0元或 0.34%。欧美制造业改善一度促使油价继续反弹并创

新高，但美国 EIA周度数据全线偏空，且疫情出现二次爆发迹象，令油价

周线收跌。 

⚫ 后市展望 

供应端：美国方面，产量终结 11周连降，6月 19日当周上涨 50万桶

/天至 1100万桶/天，同比减少 9.09%；钻井连续 15周下滑，截至 6月 27

日，美国石油钻井数量环比下降 1口至 188口，油气总钻井数量下滑至 265

口，连续 8周创出新低。OPEC+方面，各成员国近期减产执行率较高，但

俄罗斯方面似有意反对继续延长第一阶段协议期限。 

需求端：亚太和欧洲地区需求平稳复苏，欧元区 6月制造业 PMI初值

46.9，环比增长 7.5；美国方面，就业改善效应减弱，6 月 20 日初请失业

金为 148万，环比下降 6万人，上周数据上修 3.2万人至 154万人，续请

失业金环比减少 76.7万人。美国疫情再度爆发，自 21日至 26日新增确诊

人数不断上涨，6 月 26 日新增确诊人数突破 4.8 万，严重打压市场情绪。

但美国暂无更多的封锁措施出台，可能会在一定程度上缓解需求受损的担

忧。 

综上，我们认为，油价中长期依旧看涨，但短期延续宽幅震荡的概率

稍大。 

⚫ 策略建议 

空仓止盈，持轻多观望。 

⚫ 风险提示 

美国交通封锁；中美关系恶化。
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1. 市场回顾：油价冲高回落 

欧美制造业全线反弹，帮助油价创出阶段性新高，但美国原油库存再创历

史最高水平，钻井降幅低于预期，且美国疫情二次爆发，使得油价承压下跌。

截至上周收盘，WTI 收于 38.16美元/桶，下跌 1.34 美元或 3.39%；布伦特收

于 40.64美元/桶，下跌 1.28美元或 3.05%；SC周内 2日休盘，周三收于 299.0

元/桶，上涨 1.0元或 0.34%。 

 

表 1：原油冲高回落（单位：美元/桶） 

 上周收盘 本周收盘 涨跌 涨跌幅 

WTI 39.50 38.16 -1.34 -3.39% 

Brent 41.95 40.67 -1.28 -3.05% 

SC(元/桶) 298.00 299.00 1.00 0.34% 

B-W 2.45 2.51 0.06 2.45% 

S/W 7.54 7.84 0.29 3.86% 

RBOB 1.2607  1.1401  -0.1206  -9.57% 

柴油 358.50 339.50 -19.00 -5.30% 
 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

图 1：油价冲高回落，重回震荡区间 

 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

美国疫情二次爆发，境内出行意愿可能降低，不利于汽油价格的反弹。截

至 6月 26日，RBOB-WTI裂解差为 9.72美元/桶，环比上周下跌 3.73美元或
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27.70%。ICE柴油-布伦特裂解差收于 5.84美元/桶，环比下跌 1.35美元或 18.82%。

尽管美国疫情再度爆发，但截至目前并未有限制政策出台，美国交通需求降幅

可能少于疫情爆发初期，RBOB汽油裂解差下调空间有限。此外，欧美制造业

全线反弹，有利于柴油裂解的走高，预计 ICE柴油继续反弹的概率稍大。 

 

图 2：RBOB-WTI和 ICE柴油-布油裂解同步走弱 

 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

2. 基本面变化：美国产量回升 

EIA周度数据显示，6月 19日当周，美国短期供需数据对油价影响偏空。

具体数据如下： 

商业原油库存增加 144.2 万桶至 54072.2 万桶，续创历史最高水平，市场

预期增加 114万桶，本周同比上涨 15.15%。 

汽油库存减少 167.3 万桶至 25532.2 万桶，同比增长 9.95%，市场预期减

少 176万桶。 

库欣地区原油库存为 4584.5 万桶，环比减少 99.1 万桶或 2.12%，同比下

降 11.56%。 

精炼厂设备利用率 74.6%，环比上涨 0.8个百分点，同比下降 20.81%。 

原油净进口为 338.3 万桶/天，环比减少 79.7 万桶/天，其中原油进口 654

万桶/天，环比减少 10.2万桶/天，出口 315.7万桶/天，环比增加 69.5万桶/天。 

总油品净进口 95.1万桶/天，环比减少 52.8万桶/天，其中进口 873.7万桶

/天，环比增加 44.3万桶/天，出口 778.6万桶/天，环比增加 97.1万桶/天。 

原油产量为 1100万桶/天，环比增加 50万桶/天，同比减少 9.09%。 
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截至 6月 26日，美国石油钻井数量环比下降 1口至 188口，油气总钻井

数量下滑至 265口，连续 8周创出新低。 

 

图 3：美国原油库存连续 3周创历史新高 

 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 4：美国炼厂开工率继续回升，全球炼厂利润全线降低 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 

 

图 5：美国油品净进口连续 2周大幅下滑 

 

 

数据来源：EIA、兴证期货 
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图 6：美国产量终结 11连降，石油钻井连续 8周创新低 

 

 

数据来源：EIA、Baker Hughes，兴证期货 

 

3. 期货持仓：市场多头热情重燃 

据 CFTC 最新数据显示，截至 6 月 23 日，NYMEX 轻质低硫原油非商业

多头净持仓环比增加 14611手或 2.67%至 560883手。其中多头持仓量增加 4774

手或 0.68%至 711257手，空头持仓量减少 9837手或 6.14%至 150374手。IPE

原油期货管理基金多头持仓为 277341 手，环比增加 11971 手或 4.51%，空头

持仓量为 55261手，环比减少 6049手或 9.87%，多头净持仓为 222080手，环

比增加 18020手或 8.83%。鉴于美国疫情二次爆发，但政府并未出台更多限制

政策，市场恐慌情绪可控，预计原油多头数量短暂退却后将继续攀升。 

 

图 7：多头增仓，空头离场 
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数据来源：CFTC、兴证期货 

 

4. 宏观&金融：避险情绪升温 

美国疫情二次爆发，市场避险情绪升温，促进美元反弹，压制股市和商品

市场。截至 6月 26日，美元指数 97.4990，环比上周微跌 0.1852或 0.19%；标

准普尔 500指数为 3009.05，环比上周下跌 106.29点或 3.41%；道琼斯工业平

均指数 25015.55，环比下降 1064.55点或 4.08%。 

 

图 8：美元偏强、美股走弱 

 

数据来源：Wind、兴证期货 
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就业方面，美国就业边际改善效应持续走弱，6月 19日当周初请失业金人

数为 148万，已连续 12周下降，但边际降幅持续缩小，上周数据上修 3.2万人。

续请失业金 1952.2万人，环比减少 76.7万人。 
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图 9：欧美制造业全线反弹 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

 

图 10：美国就业边际改善持续走弱 

 

数据来源：Wind、兴证期货 

5. 操作建议：短空止盈，持轻多观望 

综上，短期美国疫情二次爆发将使得油价严重承压，但鉴于美国并无更多

限制政策出台，本轮疫情对石油需求的损伤要远小于爆发初期。因此，我们认

为，油价大幅下探的空间有限，延续宽幅震荡的概率稍大。且欧美制造业持续

改善，OPEC方面减产执行较好，预计中长期油价依旧向上。建议短空止盈离

场，持远月轻仓多头保持观望为上。 
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