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地缘风险有望缓解，油价弱势震荡 

能源化工丨周报 

 

能源化工丨季报 

一周以来，美联储 9 月降息预期升温，美国商业库存连续三周下降

支撑油市，然而石油消费大国经济放缓，投资者担忧石油需求疲软，未

有更多的利好支撑，欧美原油期货价格震荡走弱。截止周五(7 月 19 日)

纽约商品期货交易所西得克萨斯轻质原油 2024 年 8 月期货结算价每桶

80.13 美元，比前一交易日下跌 2.69 美元，跌幅 3.25%，周度跌 2.53%；

伦敦洲际交易所布伦特原油 2024 年 9 月期货结算价每桶 82.63 美元，

比前一交易日下跌 2.48 美元，跌幅 2.91%，周度跌 2.82%。 

展望后市，供应端，以色列与哈马斯有望达成停火协议，中东地缘

风险有所缓解。进入夏季，大西洋飓风季节正在活跃，可能在某个时候

导致墨西哥沿岸的生产及炼油业务中断，成为供应端的不稳定因素。整

个三季度，OPEC+产油国继续维持减产政策，加之石油消费进入旺季，

全球石油市场将出现供应缺口，驱使石油库存在夏季顺畅去库。如果四

季度 OPEC+产油国放松减产，由于产油国剩余产能充裕，美联储降息落

地后，产油国可能纷纷开启增产，油价可能快速回落。 

需求端，石油市场呈现内弱外强局面。作为石油消费增长引擎的中

国，上半年成品油市场低迷，令炼油加工利润同比宽幅下挫，并带来原

油加工量及进口量双双下挫。三季度可能存在暑期的消费提振，但预计

上升空间有限。从实际消费来看，适逢驾车旅行旺季，美国成品油消费

超过去年同期水平，开工率上涨至五年同期最高水平。 

库存端，关注三季度美国商业原油库存去库情况，如果顺畅去库将

支撑油市。此外，美国汽油及馏分油库存仍位于三年同期高位，在石油

消费旺季或限制油价上方空间。 

综上，油价在前期累积了一定上升势能，近期弱势震荡。中长期来

看，关注在石油消费旺季，石油商业库存的实际去库情况，油价在三季

度仍有望走强。进入四季度，关注产油国相继增产以及美国大选结果对

能源政策的变化，油价或承压下。 

风险点：美联储推迟降息，OPEC+增产。 
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一、行情回顾 

一周以来，美联储 9 月降息预期升温，美国商业库存连

续三周下降支撑油市，然而石油消费大国经济放缓，投资者

担忧石油需求疲软，未有更多的利好支撑，欧美原油期货价

格震荡走弱。截止周五(7月 19 日)纽约商品期货交易所西得

克萨斯轻质原油 2024 年 8 月期货结算价每桶 80.13 美元，

比前一交易日下跌 2.69 美元，跌幅 3.25%，周度跌 2.53%；

伦敦洲际交易所布伦特原油 2024 年 9月期货结算价每桶

82.63 美元，比前一交易日下跌 2.48 美元，跌幅 2.91%，周

度跌 2.82%。 

图表 1：WTI 主力合约走势图 

 

来源：文华财经、广州金控期货研究中心 

 

二、供应方面 

1、OPEC+市场：8 月预计不会改变产量政策 

据悉，在 8月举行的欧佩克及其减产同盟国部长级监测
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委员会（JMMC）会议不太可能建议改变现有的产量政策，包

括从 2024 年 10 月开始解除部分石油产量减产计划。JMMC

将于 8 月 1 日召开会议对市场进行评估。 

自 2022 年底以来，欧佩克+采取了一系列措施，将日产

量累计削减了 586 万桶,约占全球需求的 5.7%。在 6 月份的

产量会议上，欧佩克+同意将日产量削减 366 万桶的计划延

长一年，直至 2025 年底，并将最近一轮削减计划即由八个

成员国自愿再削减 220 万桶日产量延长三个月，直至 2024

年 9 月底。这意味着将在 2024 年 10 月至 2025 年 9 月的一

年时间里，逐步取消每日 220 万桶的减产。 

进入三季度，关注 OPEC+产油国实际减产情况，据欧佩

克数据显示， 6 月欧佩克成员国日产量 2657 万桶，较上

月减 8 万桶，主要为沙特、伊拉克和尼日利亚减产致产量

下降。此外，伊拉克和阿联酋未完全执行年初减产协议，伊

拉克也未落实额外补偿措施。伊拉克 6 月日产量减 2.6 万

桶至 418.9 万桶，仍超出配额，未考虑其尚未兑现的额外

“补偿性减产”。沙特产量基本稳定在每天 895 万桶，出

口量大幅减少 9%，降至每天 561 万桶。 

欧佩克月度报告显示，2024 年和 2025 年欧佩克及其减

产同盟国以外的国家石油日均供应量 5046 万桶，同比增加

118 万桶；2025年日均供应 5150万桶，同比增加 104 万桶。

国际能源署预计，欧佩克及其减产同盟国以外的产油国仍将
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引领全球石油供应，预计 2024 年全球石油日均产量将增长

150 万桶，2025年日均将增长 180万桶。 

图表 2：OPEC 主要产油国原油产量 

 

来源：OPEC、广州金控期货研究中心 

2、美国市场：原油产量持稳 

美国能源信息署数据显示， 截止 7 月 12 日当周，美国

原油日均产量 1330 万桶，与前周日均产量持平，比去年同

期日均产量增加 100 万桶；截止 7 月 12 日的四周，美国原

油日均产量 1325 万桶，比去年同期高 7.7%。今年以来，美

国原油日均产量 1313.8 万桶，比去年同期高 7.1%1。截止 7

月 19日的一周，美国在线钻探油井数量 477 座，为 2021年

12月份以来最低，比前周减少 1座；比去年同期减少 53座2。

目前美国 DUC 井数量维持历史低位，截至 2024 年 4 月，美

国开钻未完井数量在 4510 口，为近十年以来最低水平3。 

 

 
1 EIA 
2 贝克休斯 
3 EIA 

6,000.0

7,000.0

8,000.0

9,000.0

10,000.0

11,000.0

12,000.0

2,000.0

2,500.0

3,000.0

3,500.0

4,000.0

4,500.0

5,000.0

产量:原油:伊朗伊斯兰共和国 产量:原油:伊拉克 产量:原油:科威特
产量:原油:阿联酋 产量:原油:沙特阿拉伯



能源化工丨周报 

 6 / 15 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

图表 3：美国原油产量 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 

 

图表 4：美国原油钻井数量 

 

来源：贝克休斯、广州金控期货研究中心 

 

三、需求方面 

1、欧美市场：旅行旺季支撑需求 

驾车旅行旺季到来，汽油实际需求得到支撑。但近期由

于天气炎热的原因，人们减少出行，汽油需求在独立日假期

达到高峰后，近期需求有所下滑。美国能源信息署数据显示，

截止 2024 年 7 月 12 日的四周，美国成品油需求总量平均每
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天 2048.8 万桶，比去年同期高 1.2%；车用汽油需求四周日

均量 914.3 万桶，比去年同期高 0.2%；馏份油需求四周日均

数 357.5万桶, 比去年同期高 3.9%；煤油型航空燃料需求四

周日均数比去年同期高 0.7%。单周需求中，美国石油需求总

量日均 1943 万桶，比前一周低 131.9 万桶；其中美国汽油

日需求量 878.3 万桶，比前一周低 61.5 万桶；馏分油日均

需求量 358.5 万桶，比前一周日均高 11.9 万桶4。 

开工率方面，近期美国炼厂开工率从高位下滑。截止 7

月 12日当周，美国炼厂加工总量平均每天 1692.8万桶，比

前一周减少 18.1 万桶；炼油厂开工率 93.7%，比前一周下降

1.7 个百分点5。 

图表 5：美国炼厂开工率 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 
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2、亚洲市场：主营和地炼利润走势分歧 

成品油市场，当前国内市场汽柴油供应充裕，暑假驾车

旅行出行增加，汽油需求相应增长，但国内部分地区阴雨天

气仍持续，柴油需求增长动力不足。 

炼油利润方面，主营炼厂和地方炼厂加工利润走势分歧。

截止 2024 年 7 月 19 日，主营炼厂及地方炼厂加工利润分别

在 582.87 元/吨以及 174.71 元/吨，周度分别下跌 19.6元/

吨及上涨 74.25 元/吨。但本周主营和地方炼厂开工率均上

涨，截止 2024年 7月 19日，主营和地炼开工率分别为 75.73%

及 56.69%，周度分别上涨 0.69个百分点及 0.21个百分点6。 

内外盘价差方面，截至 2024 年 7 月 18 日，SC 与 Brent

原油价差在 1.67 美元/桶 ，周度跌 0.58 美元/桶7。 

图表 6：国内主营炼厂及山东地炼炼油利润 

 

来源：Wind、广州金控期货研究中心 
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图表 7：SC-Brent 价差 

 

来源：Wind、广州金控期货研究中心 

四、价差与库存方面 
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3、美国原油库存连续三周下降 

截止 2024 年 7 月 12 日当周，美国商业原油库存量
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4.40226 亿桶，比前一周下降 487 万桶；美国汽油库存总量

2.32994 亿桶，比前一周增长 333 万桶；馏分油库存量为

1.28066 亿桶，比前一周增长 345 万桶。原油库存比去年同

期低 3.76%；比过去五年同期低 5%；汽油库存比去年同期高

6.69%；比过去五年同期略高；馏份油库存比去年同期高

8.35%，比过去五年同期低 7%10。 

4、美国询购石油 SPR 

据美国能源部表示，拜登政府正在寻求增加 450 万桶战

略石油储备（SPR），交付时间为 10 月到 12月。 

图表 8：美国原油库存 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 

 

五、宏观方面 
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其中二季度增长 4.7%，增速比一季度有所回落。从短期来看，

二季度经济增速回落有极端天气、雨涝灾害多发等短期因素

影响，但经济稳定运行、长期向好的基本面没有改变，二季

度经济体量超 32 万亿元，工业增加值、货物进出口总额都

超 10万亿元，总量指标规模可观。 

美国商务部公布数据显示，6 月份零售销售额相比 5 月

增长了 0.2%，这一增长略低于预期的 0.5%。6月份的零售销

售额同比增幅为 1.5%。剔除汽车销售后的核心零售销售额也

呈现增长，环比上涨 0.2%，同比涨幅为 0.6%。消费支出在

美国经济中占据重要地位，其占比超过三分之二，而零售销

售额被视为衡量消费支出的关键指标。 

六、结论 

供应端，以色列与哈马斯有望达成停火协议，中东地缘

风险有所缓解。进入夏季，大西洋飓风季节正在活跃，可能

在某个时候导致墨西哥沿岸的生产及炼油业务中断，成为供

应端的不稳定因素。整个三季度，OPEC+产油国继续维持减

产政策，加之石油消费进入旺季，全球石油市场将出现供应

缺口，驱使石油库存在夏季顺畅去库。如果四季度 OPEC+产

油国放松减产，由于产油国剩余产能充裕，美联储降息落地

后，产油国可能纷纷开启增产，油价可能快速回落。 

需求端，石油市场呈现内弱外强局面。作为石油消费增

长引擎的中国，上半年成品油市场低迷，令炼油加工利润同
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比宽幅下挫，并带来原油加工量及进口量双双下挫。三季度

可能存在暑期的消费提振，但预计上升空间有限。从实际消

费来看，适逢驾车旅行旺季，美国成品油消费超过去年同期

水平，开工率上涨至五年同期最高水平。 

库存端，关注三季度美国商业原油库存去库情况，如果

顺畅去库将支撑油市。此外，美国汽油及馏分油库存仍位于

三年同期高位，在石油消费旺季或限制油价上方空间。 

综上，油价在前期累积了一定上升势能，近期弱势震荡。

中长期来看，关注在石油消费旺季，石油商业库存的实际去

库情况，油价在三季度仍有望走强。进入四季度，关注产油

国相继增产以及美国大选结果对能源政策的变化，油价或承

压下。 

风险点：美联储推迟降息，OPEC+增产。 
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