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二、宏观影响 

（一）9 月欧洲制造业 PMI 小幅增长 

欧洲制造业 PMI8 至 9 月小幅增长，9 月欧元区制造业 PMI 为 53.7，环比增加 2.0；9 月美国 ISM 制造

业 PMI 为 55.4，环比下降 0.6，表明制造业和整个经济仍然向好，国际油价或将受到一定程度支撑。美国

经济从新冠肺炎疫情最严重时的深度收缩中继续反弹，制造业和服务业的商业活动都有所增加，为自 2019 

年初以来最强劲的一个季度。 

图 4：欧元区制造业 PMI  图 5：美国 ISM 制造业 PMI  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

（二）美国就业市场恢复缓慢 

虽然美国初次申请失业金人数出现小幅回落，但疫情在美国的持续蔓延以及确诊病例呈现常态化增长

仍然使美国就业市场恢复缓慢。截至 10 月 3 日当周，美国初次申请失业金人数为 84 万人，环比减少 9 千

人。 
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图 6：美国 Markit 制造业 PMI  图 7：初次申请失业金人数                     单位：人 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

（三）国内宏观：预计三季度宏观经济稳步回升 

为了防止疫情对我国经济形成外部冲击，国家正在推动经济稳步回升，二季度我国宏观经济呈现稳步

回升的态势。截至 9 月，我国制造业 PMI 为 51.5，环比增加 0.5，已恢复至疫情前水平。上半年我国经济

先降后升，二季度经济增长由负转正。具体来看，我国 GDP 一季度同比下降 6.8%，而二季度增长 3.2%。

但二季度经济回升仍属于恢复性增长，疫情冲击的损失正在逐步弥补，三季度国内经济回归正常水平的可

能性较大。截至目前已有 31 家机构对三季度 GDP 进行预测，预测最大值为 7%，最小值为 4.4%，预测平

均值约为 5.3%。 

图 8：中国制造业 PMI  图 9：2020 年二季度我国 GDP 增速（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  
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三、原油需求端 

（一）美国原油需求受炼厂复产呈现回调状态 

截至 10 月 2 日当周，美国炼油厂产能利用率为 77.1%，环比增加 1.3%；8 月，欧洲 16 国炼油厂

开工率为 71.11%，环比下降 1.58%。美国方面，疫情感染增速已经呈现常态化增长，对原油需求的打击

仍存，但经济活动仍需继续维持，因此美国炼油厂产能利用率正在逐步提升。欧洲方面，疫情出现二次爆

发，导致原油需求再次受到疫情所带来的打击，欧洲 16 国炼厂开工率继续走下坡路。 

图 10：美国炼油厂产能利用率（%）  图 11：欧洲 16 国炼油厂开工率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

（二）国内地炼开工率下滑 

我国作为疫情最早控制住的国家之一，成品油需求整体已经恢复至疫情前水平，由于近期双节刚过，

山东地炼开工率出现小幅波动。截至 9 月 30 日，山东地炼开工率为 71.82%，环比减少 1.19%；山东主

营地炼常减压开工率为 73.43%，环比增加 0.41%。 
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图 12：山东地炼炼油厂开工率（%）  图 13：山东主营地炼常减压开工率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

（三）需求端不确定性仍然较大 

目前国际原油面临的事件扰动较多，一方面国庆期间美国总统特朗普及其妻子确认新冠病毒检测呈

阳性，导致市场波动加大，当日原油大跌；5 日又宣布离开医疗中心重新回到白宫，原油震荡走强。短期

事件风险已经消退，但需关注白宫等官员的感染情况。仍需关注特朗普与拜登的竞选，国际能源论坛秘书

长预计，若拜登赢得选举，伊朗可能会额外出口 200 万桶/日的石油。在特朗普任期内，确实对伊朗制裁

严苛导致伊朗石油的出口量大幅锐减，而若特朗普连任，油价或将短期受其利多影响。 

地缘政治方面，阿塞拜疆与亚美尼亚的冲突升级，亚美尼亚损失惨重，俄罗斯将提出援助，需要关

注中东地缘政治事态的发展以及各大国表态情况。 

四、原油供应端 

（一）OPEC 8 月原油产量增加，补偿性减产延长 

普氏（S&P Global Platts）9 月 9 日的最新调查显示，OPEC 及其盟友 8 月增加原油产量，其中以

沙特、俄罗斯和阿联酋为首产量大增，为已经受到重创的国际原油市场再次带来抑制。调查发现，现在

OPEC13 个成员国原油日产量为 2437 万桶，较 7 月增加 4%。OPEC 的补偿性减产行动延长意味着伊拉
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克等国的供给将一直处于紧缩状态，伊拉克再度强调将遵守 OPEC+减产协议，上月确实是有补足减产的

努力，但依然未达目标，因此才会将伊拉克的弥补性减产持续到年底。目前供给端以沙特为首的 OPEC 还

是想努力的平衡油市，只是目前 40 美元/桶的价格略低于其财政平衡点。 

图 14：OPEC 原油产量                   单位：万桶/日  图 15：近三月 OPEC 各国原油产量变动      单位：万桶/日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

（二）美国原油小幅增产 

随着三季度国际油价从低位回升，美国页岩油企业所受到的重创减弱，活跃钻机数量下滑速度明显

放缓，表明石油企业削减活跃钻井数的动力减弱。截止 10 月 2 日当周，美国原油产量 1100 万桶/日，环

比增加 30 万桶。据美国能源服务公司贝克休斯（B
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资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

（三）库存端：美商业原油库存转增 

库存方面，美国能源信息署（EIA）最新数据显示，截至 10 月 2 日当周，美国除却战略储备的商业

原油库存意外上升，柴油库存下降不及预期与前值，但汽油库存超预期下降。但美国产油量有所上升，且

产能利用率上升。具体来看，美国商业原油库存增加 50.1 万桶至 4.92927 亿桶，美国汽油库存减少 143.5

万桶至 2.26747 亿桶，美国柴油库存减少 96.2 万桶至 1.71796 亿桶，美国库欣原油库存增加 47 万桶至

5653.6 万桶。 

图 17：美国商业原油库存量                  单位：千桶  图 18：美国库欣商业原油库存量               单位：千桶 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

 

图 19：美国汽油库存量                      单位：千桶   图 20：美国柴油库存量                       单位：千桶 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 
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