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一、基本面分析 

总体对下半年石油市场看法偏中性，基本面矛盾不算突出，需求近期有松动，

特别是主要成品油的需求增量预计有回落，叠加开工同比高增长，炼厂利润

将继续受到挤压；但是供应端的变动也十分大，北美以外地区仍是偏紧，主

要是以沙特为主的增产应对委内瑞拉、伊朗以及利比亚等国的减产可能，叠

加北美市场供应可能由于物流问题释放不及预期，因此认为油价高位震荡为

主。 

油价往上的驱动主要来自供应端可能出现的意外中断，集中在伊朗、委内瑞

拉、利比亚等国，且预期沙特等国的产能释放不足以弥补这么大量的供应减

少。且美国由于运输瓶颈无法大幅增加对外输送。 

油价往下的驱动主要是当前正在酝酿的需求疲弱，近期仍有炼厂检修恢复后

开工增加的支撑，但是开工同比较大的亚洲地区炼厂利润已经大幅下挫，下

一步的传导可能是先到欧洲再到美国，从而影响到原油的需求。 

二、推荐策略 
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美国商业原油库存  美国汽油库存 

 

 

 

 

美国炼厂开工率  美国汽油隐含消费量 

 

 

 

 

美国炼厂裂解利润  美国原油产量 

 

 

 

数据来源：EIA，WIND，一德期货产业投研部 
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