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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

本月国际油价先跌后涨，截止 8 月 31 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，德尔塔毒株

在全球范围内扩散，引发原油需求前景忧虑；且 OPEC+恢复增产也打压油市气氛。但美国原油及

成品油库存维持下降，限制油价跌幅。此外，欧美股市触及历史高位，叠加美国众议院通过基建投

资法案，提振市场信心，油价反弹。月中，新冠疫情比例再次激增，美国新增病例再次回到年初的

恶化状态，亚太及南美洲情况亦不乐观。国际能源署下调今年剩余时间的全球石油需求预期，疫情

蔓延增强了需求端的不确定性。加之美联储收紧流动性预期，美元走强冲击大宗商品，国际油价七

连跌。月末，辉瑞疫苗在美获批完全使用授权，疫苗利好提振原油需求预期，且美国成品油需求增

加到大流行以来的最高水平，国际油价大幅反弹；叠加飓风艾达侵袭美国墨西哥湾沿岸，导致当地

大部分原油生产平台和炼厂关停，美国原油供应收缩下，油价进一步上涨。
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2. 供应端

2.1 OPEC+开启渐进式增产

根据 OPEC 公布的 8 月报数据显示，该组织 7 月原油产量 2665.7 万桶/日，环比增长 2.39%；

其中沙特增产幅度最大，近 50 万桶/日，但主要源自之前超额减产的恢复产量。7 月份 OPEC+减

产执行率为 110%，本月 OPEC+执行新的渐进式增产协议，产量增加 40 万桶/日。OPEC+9 月 1

日召开新一届会议，鉴于油价已收复 8 月中旬的跌幅，且今年内供不应求局面仍将持续，会议决议

10 月份维持 40 万桶/日渐进式增产政策不变，原油供应压力有所增加。

据美国能源信息署（EIA）8 月份的《短缺能源展望》显示，2021 年欧佩克原油产量 2710 万

桶/日，2022 年产量将增加到 2870 万桶/日。目前 OPEC+45%的闲置产能已恢复，市场预计 2022

年油市或将再度面临供应过剩。此外，美伊核协议的谈判持续中断，重启时间尚不明朗。但若伊朗

原油解禁预期浮现，OPEC+必将重新考量减产政策。

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 美国飓风来袭 短期内美油供应收缩

通用电气公司的油田服务机构贝克休斯公布的数据显示，截止 8 月 27 日的一周，美国在线钻

探油井数量 410 座，比前周增加 5 座；比去年同期增加 230 座。美国能源信息署数据显示，截止 8

月 20 日当周，美国原油日均产量 1140 万桶，与前周日均产量持平，比去年同期日均产量增加 60

万桶；截止 8 月 20 日的四周，美国原油日均产量 1132.5 万桶，比去年同期高 4.9%。随着油价自

去年以来从低点逐步反弹，美国在线钻探油井数量及原油产量持续回升，未来美国原油产量仍有进

一步增长空间。

月底，美国墨西哥湾地区遭受飓风“艾达”重创，当地原油生产及炼油厂大部分关停。据美国

安全和环境执法局，海湾地区关闭了 95.65%的原油产量，损失约 174 万桶/日；截止 8 月 30 日，
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约有 220 万桶/日的炼油能力停运。据以往经验，近海原油生产平台预计在飓风过后两周内可完全

恢复。短期内飓风将造成美国原油供应收缩影响，对油价起到一定支撑作用。但美国为了缓解当前

较高的通胀压力，宣布在 9 月 13 日前抛储 2000 万桶的战略原油储备，此举将对油价造成一定下

行压力。

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——德尔塔变体拖累经济复苏及原油需求前景

美国能源信息署数据显示，截止 8 月 27 日当周，美国炼厂加工总量平均每天 1593.8 万桶，比

前一周减少 13.3 万桶；炼油厂开工率 91.3%，比前一周下降 1.1 个百分点。库存方面，美国能源

信息署数据显示，截止 8 月 27 日当周，美国原油库存量 4.25395 亿桶，比前一周下降 717 万桶；

美国汽油库存总量 2.27214 亿桶，比前一周增长 129 万桶；馏分油库存量为 1.36727 亿桶，比前

一周下降 173 万桶。原油库存比去年同期低 14.6%；比过去五年同期低 6%；汽油库存比去年同期

低 3.25%；比过去五年同期低 2%；馏份油库存比去年同期低 23%，比过去五年同期低 9%。美国

商业石油库存总量下降 1362 万桶。美国成品油需求增加至疫情大流行以来最高水平，原油加工量

反季节增加，炼厂维持高开工率支撑原油需求；叠加美国出行高峰季继续支撑美国原油库存维持下

降趋势。但美国夏季出行高峰步入尾声，后续炼厂开工率增长空间有限，燃料油需求有边际走弱趋

势。且新冠变体德尔塔引发的新轮疫情在全球范围内尚未得到完全控制，一定程度上拖累了需求恢

复及经济复苏的进程。

美国能源信息数（EIA）8 月份短期能源展望报告显示，2021 年 7 月全球原油供应量 9742 万

桶/日，全球原油需求量 9878 万桶/日，全球油市继续保持供需缺口，库存降至两年来低位，对油

价形成支撑。后续，美国季节性消费利好将在 9 月初结束，需求有边际转弱趋势；叠加德尔塔和达

姆拉变种毒株引发的疫情加速传播，仍将持续施压经济复苏和原油需求前景，需求不确定性增加。
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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

OPEC+维持每月 40 万桶/日渐进式增产，美国原油钻井平台稳步增加，产量未来也将进一步

增长，后续原油供应将趋于宽松。随着美国夏季驾驶旺季结束，后续燃油需求高峰结束，原油消费

趋弱，叠加德尔塔和达姆拉变种毒株加速感染下，疫情在全球多地区内重新抬头，需求前景及经济

复苏存在一定扰动，不确定加剧；且明年石油可能重新出现供大于求的情形，预计未来油价上涨动

力减弱，有所承压。
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