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 能源化工产业链 

 

疫情担忧缓解 原油小幅反弹 

 

主要结论： 

原油：近期疫情得到显著控制，市场对需求端悲

观预期有所缓解。不过复工幅度仍偏低，复工过程中料

带来疫情反复，但预计疫情不会出现大幅反弹。此外要

格外警惕境外疫情发展情况。各大机构下调了今年原油

需求预期，现阶段累库在所难免，目前 OPEC+额外减

产方案俄罗斯阻力较大，但最终达成可能性仍然不小。

利比亚供应中断缓解了需求端下降冲击的压力，关注其

中断持续性。需求端最坏的预期已经过去，建议投资者

可择机轻仓布局多单。 
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一、周度行情回顾 

（一）期现市场回顾 

近期疫情得到显著控制，市场对需求端悲观预期有所缓解。不过复工幅度

仍偏低，复工过程中料带来疫情反复，但预计疫情不会出现大幅反弹。此外要

格外警惕境外疫情发展情况。各大机构下调了今年原油需求预期，现阶段累库

在所难免，目前 OPEC+额外减产方案俄罗斯阻力较大，但最终达成可能性仍然

不小。利比亚供应中断缓解了需求端下降冲击的压力，关注其中断持续性。需

求端最坏的预期已经过去，建议投资者可择机轻仓布局多单。 

图 1：Brent & WTI 原油期货价格  图 2：SC 期货价格 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 
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二、基本面分析 

（一）供应面 

EIA 月报将 2020 年全球原油需求增速预期下调 31 万桶/日至 103 万桶 

/日。预计 2020 年美国原油产量为 1320 万桶/日，此前预期为 1330 万 桶/日。

预计到 2020 年，世界原油和液体燃料总产量为 10197 万桶/天， 总消费量为 

10174 万桶/天。 

OPEC 月报将 2020 年全球原油需求增速预期下调 23 万桶/日至 99 万 

桶/日；将 2020 年对欧佩克原油的需求预期下调 20 万桶/日至 2930 万桶/日；

将非欧佩克 2020 年原油供应增速预期下调 10 万桶/日至 225 万桶/日。OPEC 

1 月原油产量减少 50.9 万桶/日，至 2886 万桶/日。 

IEA 在月报中将 2020 年石油需求增长预期下调 36.5 万桶/日，至 82.5 万

桶/日。IEA 还警告称，第一季度整体石油需求将减少 43.5 万桶/日，该机构称

这将是 10 多年来首次出现季度下跌。认为 2020 年市场对 OPEC 石油的日需

求量将降至 2,840 万桶；将 2020 年非 OPEC 国家供应增长预期维持在每日 

210 万桶。 

为了应对中国冠状病毒疫情可能会拖累石油需的影响，OPEC+的联合技术

委员会 6 日建议其成员国和其他盟国再减产 60 万桶/日。但俄罗斯表示需要更多

时间来决定是否跟进 OPEC 进一步减产的计划。上周各大机构下调今年原油需

求预期或促使俄罗斯等 OPEC+国家尽早干预市场，俄罗斯态度能否从延长减产
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转为进一步深化减产仍需观察。OPEC+产油国定于 3 月 5-6 日在维也纳举行会

议讨论减产事宜。 

美国能源信息署(EIA)周三(2 月 12 日)公布报告显示，截至 2 月 7 日当 

周，美国原油库存增加 745.9 万桶，市场预估为增加 293.2 万桶。精炼 油库存

减少 201.3 万桶，市场预估为减少 54 万桶。美国汽油库存减少 9.5 万桶，市

场预估为增加 70.2 万桶。美国国内原油产量增加 10 万桶 至 1300 万桶/日。

贝克休斯(Baker Hughes)上周五报告称，截至 2 月 14 当周，美国原油钻机数量

增加 2 座使总数量增至 678 座。 

图 3：美国商业原油库存（千桶）  图 4：美国原油产量与活跃钻机数 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（二）需求面 

疫情打断中国经济复苏的乐观预期，对原油需求端产生阶段性重大影响。

中国多省市实行交通管制，多地企业复工将进一步延迟，经济将受到较大阶段
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性冲击。不过近期疫情得到一定控制，湖北以外每日新增病例已出现大幅衰减。

湖北省内数据也趋于下滑。尽管尚未大规模复工，但相信复工过程中疫情反复

程度有限。 

据悉中石油计划将本月的原油加工量较原计划削减 32 万桶/日， 3 月份原

油加工量削减幅度将增至 37.7 万桶/日。此前，作为亚洲最大炼油企业的中石

化计划在 2 月份削减炼油厂原油加工量约 60 万桶/日，这是 10 多年来的最大

降幅。与此同时，中国山东的独立炼油商已将产量削减至产能的一半以下。 

不过近日传出消息，中国独立炼油厂正在利用最近国际油价大跌之机开始

大举采购原油船货。中国山东寿光鲁清石化公司从俄罗斯、安哥拉和加蓬购得

七船 3 月和 4 月装原油船货，中化弘润石化公司也从加蓬采购一批原油船货。

疫情对经济活动的影响是暂时性的，并且政府往往会加大逆周期调节力度，以

缓解其对经济增长及企业部门的冲击。 

图 5：中国原油净进口  图 6：中国原油表观消费 
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三、综合分析 

近期疫情得到显著控制，市场对需求端悲观预期有所缓解。不过复工幅度

仍偏低，复工过程中料带来疫情反复，但预计疫情不会出现大幅反弹。此外要

格外警惕境外疫情发展情况。各大机构下调了今年原油需求预期，现阶段累库

在所难免，目前 OPEC+额外减产方案俄罗斯阻力较大，但最终达成可能性仍然

不小。利比亚供应中断缓解了需求端下降冲击的压力，关注其中断持续性。需

求端最坏的预期已经过去，建议投资者可择机轻仓布局多单。 
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