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美国炼厂开工表现依然低迷  

⚫ 市场要闻与重要数据 

1. WTI 7 月合约原油期货收涨 0.9 美元，报 33.71 美元/桶；布伦特 7 月原油期货收涨 0.55

美元，报 35.29 美元/桶；上期所原油期货主力合约 SC2007 收涨 1.57%，报 277.5 元/

桶。 

2. 美国至 5 月 22 日当周 EIA 原油库存+792.8 万桶，预期-194.4 万桶；美国至 5 月 22 日

当周 EIA 俄克拉荷马州库欣原油库存-339.5 万桶；美国至 5 月 22 日当周 EIA 汽油库

存-72.4 万桶，预期+10 万桶；美国至 5 月 22 日当周 EIA 精炼油库存+549.4 万桶，预

期+177.4 万桶；美国至 5 月 22 日当周 EIA 精炼厂设备利用率 71.3%，预期 70.4%。 

3. EIA 报告：美国原油产品四周平均供应量为 1617.8 万桶/日，较去年同期减少 20.1%。

除却战略储备的商业原油上周进口 720 万桶/日，较前一周增加 200.3 万桶/日。美国

上周原油出口减少 6.3 万桶/日至 317.6 万桶/日。上周美国国内原油产量减少 10 万桶

至 1140 万桶/日。 

4. 美联储卡普兰：预计到 2020 年 12 月，美国石油产量将比去年减少 200 万桶/日至 1080

万桶/日。预计二叠纪盆地原油产量将减少 100 万桶/日。预计部分规模较小原油业务

公司、杠杆化公司将无法存活。预计石油行业将出现合并。石油钻探公司在裁员后将

面临再度增加产量的挑战。 

5. 交易员：俄罗斯计划 6 月份从波罗的海港口普里莫斯克出口 116.7 万吨超低硫柴油，5

月份计划出口量为 142.1 万吨。 

6. 文件显示，阿联酋阿布扎比国家石油公司 ADNOC 据称计划 7 月将其全部原油品类的

减产幅度下调至 5%。 

 

投资逻辑 

昨日 EIA 公布周度数据，整体原油库存表现与 API 类似，不过目前需要注意的依然是炼

厂与成品油库存，成品油尤其是馏分油库存依然持续增加，在当前的情况下，虽然终端

需求逐步复苏，但炼厂必须看到成品油库存下降至一定水平后在能提升开工率，炼油利

润低迷以及成品油库存高企是炼厂面临的两座大山，目前美国炼厂开工率维持在 70%左

右，这也是当前炼厂开工复苏要慢于成品油消费复苏的主要原因，从全球炼厂的就角度

俩看，除了中国炼厂开工恢复外，其他亚太炼厂预计在三季度开工率逐步恢复，但欧美

炼厂复苏脚步将会晚于亚太。 

策略：中性 

风险：暂无 
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INE SC 原油期货每日跟踪： 

图 1：INE SC 原油期货结算价       单位：元/桶  图 2：INE SC 原油期货远期曲线       单位：元/桶 

 

 

 
数据来源：INE Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：INE Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 3：INE SC 成交与持仓量（累计）单位：份合约  图 4：INE SC 成交持仓比               单位：无  

 

 

 
数据来源：INE Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：INE Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 5：INE SC 首行与境外原油首行比价    单位：无  图 6：SC 首行夜盘美元价- Brent 首行 单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源：INE Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：INE Bloomberg 华泰期货研究院 
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表1: 图 7：SC 首行夜盘美元价- WTI 首行 单位：美元/桶  图 8：SC 首行夜盘美元价- Oman 首行 单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源：INE Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：INE Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 9：ICE Brent-Dubai Swap EFS    单位：美元/桶  图 10：Dubai 月差 Swap           单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源：PVM Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：PVM Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 11：Oman/Dubai 价差 Swap      单位：美元/桶  图 12：人民币汇率走势                 单位：无 

 

 

 
数据来源：PVM Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 
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图 13：沙中与巴轻 OSP          单位：美元/桶  图 14：巴轻盘面隐含升水（不含 OSP）单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： INE Bloomberg 华泰期货研究院 
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原油与其他资产价格走势对比： 

图 15：原油价格与美元指数      单位：美元/桶  图 16：原油价格与黄金价格        单位：美元/桶  

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 17：原油价格与铜价          单位：美元/桶  图 18：原油价格与标普指数        单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 19：原油价格与美十债收益率    单位：美元/桶  图 20：原油价格与 OVX 波动率指数  单位：美元/桶 

 

 

 
表3: 数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 
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原油远期曲线： 

图 21：WTI 原油期货远期曲线      单位：美元/桶  图 22：Brent 原油期货远期曲线      单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 23：Oman 原油期货远期曲线     单位：美元/桶  图 24：RBOB 汽油远期曲线       单位：美分/加仑 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 25：ULSD 柴油远期曲线      单位：美分/加仑  图 26：Gasoil 柴油远期曲线         单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 
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原油跨期价差： 

图 27：WTI 近月跨期价差        单位：美元/桶  图 28：WTI 远月跨期价差          单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 29：Brent 近月跨期价差          单位：美元/桶  图 30：Brent 远月跨期价差         单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 31：Oman 近月跨期价差        单位：美元/桶  图 32：Oman 远月跨期价差         单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 
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裂解价差： 

图 33：RBOB WTI1:1 裂解价差     单位：美元/桶  图 34：ULSD WTI1:1 裂解价差       单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 35：RB UL TI 3:2:1 裂解价差    单位：美元/桶  图 36：RBOB Brent1:1 裂解价差     单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 

 
图 37：Gsaoil Brent1:1 裂解价差     单位：美元/桶  图 38：RB UL BR2:1:1 裂解价差   单位：美元/桶 

 

 

 
数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源： Bloomberg 华泰期货研究院 
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⚫ 公司总部 

地址：广东省广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层 

电话：400-6280-888   
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