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原 油 报 告 2021 年 7月 30日 星期五

需求前景乐观预期叠加供需紧平衡 油价继续上涨

1. 近期行情回顾

图表 1：原油期货主力合约走势图

数据来源：Wind、福能期货研究院

本月国际油价继续上涨，截止 7月 30 日收盘，布伦特收于 76.33 美元/桶，月涨幅 1.6%；

WTI 收于 73.81 美元/桶，月涨幅0.48%；SC收于 452.2 元/桶，上涨0.53%。本月上旬，OPEC+

会议一再遇阻，因OPEC+计划 8-12 月每月增加 40万桶/日的产量，并延长减产协议至 2022 年

年底。但阿联酋表示除非提高其产量基数否则不同意延长减产，但遭到沙特和俄罗斯的强烈反对。

会议一再遇阻最终取消，由于OPEC+未能就产量协议达成一致，供应端双向风险显现。但由于预

计 8月OPEC+无法如期增产，且美国原油产量增产空间有限；受美国夏季出行高峰及疫苗接种率

提升下能源需求前景良好支撑，市场担心原油将供不应求，油价整体偏强运行。月中，OPEC+内部

分歧修复，OPEC+同意上调多个成员国减产基线，并将现有减产协议延长至 2022 年年底。OPEC+

的新产量协议超预期引发油市短时暴跌，但市场衡量当前油市状况后预计今年内供应仍然紧张，可

能出现小幅供应缺口。油价止跌反弹。月末，德尔塔变异毒株加速蔓延导致全球新增确诊人数回升，

多国重新开展防疫管控措施，引发原油需求前景忧虑，打压油市气氛。但美国库欣地区库存降至 18

月以来新低，商业原油及成品油库存保持去库。油市多空博弈加剧，油价预计高位震荡。
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2. 供应端

2.1 OPEC+会议达成新产量协议

根据OPEC公布的 7月报数据显示，该组织 6月原油产量增加 58.6 万桶/日至 2603.4 万

桶/日。本月OPEC+达成新产量协议，从8月起每月将总产量上调日均40万桶，以缓解当前市场

紧张状况，直至明年 9月份完全恢复 580 万桶/天减产量，并于明年5月开始，五个产油国配额上

调，阿联酋新的原油减产基线为 350 万桶/日，沙特和俄罗斯基准线均将从 1100 万桶/日调整至

1150 万桶/日，伊拉克原油日产量配额从当前的 465.3 万桶增加到 480.3 万桶，科威特原油日产

量配额从当前的 280.9 万桶增加到 295.9 万桶。OPEC+产量增加虽然增加，但 40万桶/日的增量

并未超过此前市场的预期，且短时间内该增量并不能改变市场供应短缺的问题。虽然OPEC+同时

提高多国产量配额，但该产量基准将于2022 年 5月起生效。OPEC+取消 8月份部长级会议，并

于鄂月 1日举行下一次会议。同时OPEC+将于今年年底根据市场进展再次评估原油产量计划，所

以多个产油国提高产量基线并不能转变当前油市供需格局，对油价影响有限。

美国和伊朗预计8月 5日后重启伊朗核协议谈判，届时关注谈判进展情况，伊朗约 150万桶/

日的增供预期能否有望实现。

图表 2：OPEC产量 图表 3：OPEC vs 全球原油供应量

数据来源：Wind，福能期货研究院

2.2 美国页岩油行业复苏缓慢

美国油服公司贝克休斯公布数据显示，截止7月 23日当周，美国活跃石油钻井数量增加 7座

至 387 座，为 2020 年 4月以来最高水平。美国能源信息署数据显示，截止 7月 23日当周，美国

原油日均产量 1120 万桶，比前周日均产量减少 20万桶，比去年同期日均产量增加 10 万桶。美

国在线钻探油井数量持续回升，但由于大部分油企仍注重改善现金流、降低债务及提高股东收益，

美国原油产量提升有限。此外，新任总统拜登上台后实施的绿色新政亦对美国石油行业起到一定打

压作用。综合来看，在页岩油企支出有限且绿色新政的实施下，美国页岩油行业较为低迷，产量难

以快速增加，将维持稳定。



研究报告

管理风险 创造财富 3

请仔细阅读正文后的免责声明

图表 4：美国原油产量 图表 5：美国活跃钻井机数量

数据来源：Wind，福能期货研究院

3. 需求端——亚洲需求再受疫情拖累 欧美需求旺季到来

美国能源信息署数据显示，截止 7月 23日当周，美国炼厂加工总量平均每天 1587.5 万桶，

比前一周减少 13.2 万桶；炼油厂开工率 91.1%，比前一周下降 0.3 个百分点。因夏季出行旺季持

续，成品油需求依然强劲，有利于炼厂开工率维持高位。库存方面，美国能源信息署数据显示，截

止 7月 23日当周，美国原油库存量 4.35598 亿桶，为2020 年 1月 31 日当周以来最低，比前一

周下降 409 万桶；美国汽油库存总量 2.34161 亿桶，比前一周下降 225 万桶；馏分油库存量为

1.37912 亿桶，比前一周下降309万桶。原油库存比去年同期低17.2%；比过去五年同期低 7%；

汽油库存比去年同期低 5.35%；与过去五年同期持平；馏份油库存比去年同期低 22.7%，比过去

五年同期低 7%。美国商业石油库存总量下降 645万桶。库欣地区原油库存 3544.3 万桶，为2020

年 1月以来最低水平，比前周减少126.8 万桶。美国出行高峰季继续支撑美国原油库存维持下降趋

势，需求端整体维持向好预期，给予油价支撑。

北半球夏季出行高峰利好仍在释放，美国、欧洲及亚州的燃油及公路交通需求较为坚挺，出行

指数和航班旅客量的持续回升将带动汽油、航煤需求的进一步增长，有利于原油延续去库趋势。但

由于近期德尔塔变异毒株加速蔓延致全球新增确诊数量回升，多国重新采取防疫管控措施。虽然新

增确认人数激增，但住院率、重症率、死亡率均不及前几轮疫情，高频出行和航班数据暂未受到明

显影响，密切关注疫情持续扩散是否会影响需求恢复进程。

总体来看，随着全球疫苗接种率的提升，夏季需求高峰利好下，全球石油库存不断消耗。但近

期疫情有所抬头，需求前景有所承压，关注疫情风险变化。
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图表 6：美国炼厂开工率 图表 7：中国炼厂开工率

数据来源：wind，福能期货研究院

图表 8：全球原油需求

数据来源：OPEC，福能期货研究院

4. 后市展望

随着全球疫苗接种率提升，全球主要经济体持续扩张且供应持续维持偏紧状态下，原油库存持

续去化，表明原油需求呈稳步复苏趋势，市场预计今年内仍可能出现供不应求情况，预计中长期油

价向好运行。短期内，德尔塔变种毒株使得疫情又重新抬头之势，对需求前景存在一定扰动，但当

前高频出行和航班数据暂未受到明显影响。预计油价短线维持震荡，持续关注疫情及伊核协议谈判

进展。
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