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地缘风险及看好中国需求，油价 10月份收涨 

能源化工丨月报 

 

能源化工丨季报 

展望后市，供应端，基于目前偏弱石油市场气氛，OPEC+18 万桶/日

的增产计划推迟一个月进行，对石油供应格局影响不大，交投氛围受到

提振。在央行控制权争端解决后，利比亚石油产量迅速提升，目前利比

亚原油产量已经提升至 133.6 万桶/日，为十年来最高水平。关注美国总

统大选结果，将会影响美国能源政策及石油开采，若特朗普当选，美国

页岩油开采力度将得到提升，对于油价是利空。在以色列精准袭击伊朗

后，伊朗方面准备给予回击，地缘风险仍存在不确定性，但可以肯定的

是，双方并不想扩大战事，对石油供应亦不会产生影响。 

需求端，欧洲经济处于收缩状态，担心抑制石油需求。10 月份欧洲

采购经理人指数 PMI 为 49.7，但连续第二个月低于 50 的分界线。中国

前 9 个月原油进口量及原油加工量双双下滑，10 月份主营及地方炼厂

平均加工利润环比下滑，目前国内成品油需求没有太多利好支撑，汽油

失去假日消费支撑，柴油受到赶工需求提振，但货币刺激政策作用至终

端开工仍需进一步验证。 

库存端，需求淡季以及经济低迷情况下，商业原油库存开始累库。

另外，美国能源部仍在积极询购 SPR，迄今已经购买了 5500 万桶石油

战储。 

综上，关注美国总统大选结果，将影响美国能源政策及地缘局势。

近期因 OPEC+推迟增产以及中国制造业数据回归扩张区间，油价低位反

弹。但从石油基本面来看，不受减产政策约束的利比亚石油产量增长迅

速，OPEC 产油国闲置产能充裕，对明年增产跃跃欲试。需求端尽管有

取暖油需求支撑，但预计改善空间不大。货币宽松政策作用到石油消费

端需要时间验证，需求端整体偏低迷，石油累库节奏不变。远期来看，

油价偏弱势运行。 
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一、行情回顾 

10 月份以来，欧美原油期货价格先涨后跌，至月底收

涨。月初受到伊朗百枚导弹袭击以色列影响，地缘溢价飙

升，随着伊以双方比较克制，且机构下调今明两年石油需

求增长预测，油价先涨后跌，在跌回至 9 月底水平之后，

随着市场再次乐观看待中国石油需求，油价低位反弹。此

后以色列精准袭击伊朗军事设施，石油供应中断风险暂时

缓解，油价破位下行。至月底，有消息称 OPEC+可能推迟

12 月份的增产，中国 10月制造业活动 6 个月来首次扩张以

及伊朗可能回击以色列，欧美原油期货收涨。截止 10 月 31

日纽约商品期货交易所西得克萨斯轻质原油 2024 年 12月

期货结算价每桶 69.26 美元，较上月底涨 1.60%；伦敦洲际

交易所布伦特原油 2024 年 12 月期货结算价每桶 73.16美

元，较上月底涨 1.94%。 

图表 1：WTI 主力合约走势图 

 

来源：Wind、广州金控期货研究中心 
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二、供应方面 

1、OPEC+市场：增产计划推迟一个月 

OPEC+原计划在 12 月将原油日产量提高 18 万桶。当前

该产油国联盟已将原油日产量削减了 586 万桶，相当于全球

石油需求量的 5.7%左右。由于担心石油需求疲软和供应增加，

OPEC+将原定于 12 月份的增产计划推迟一个月。OPEC+在上

次产量会议上表示，自愿减产的解除将取决于市场状况。欧

佩克声明表示，沙特、俄罗斯、伊拉克、阿联酋、科威特、

哈萨克斯坦、阿尔及利亚和阿曼将 220 万桶/日的自愿减产

措施延长一个月，至 2024 年 12 月底。 

在以色列精准袭击伊朗军事设施之后，有消息指出，伊

朗准备回击以色列，地缘风险仍存在不确定性。据两名以色

列消息人士表示，以色列情报显示，伊朗正准备在未来几天

内从伊拉克领土袭击以色列，可能在美国总统大选之前。通

过伊拉克境内的亲伊朗民兵而不是直接从伊朗领土发动袭

击。市场分析人士认为，伊朗的袭击可能会保持克制，类似

于以色列此前的精准打击，意在展示军事实力，并不是邀战。 

EIA 数据显示，伊朗是不受减产协议约束的欧佩克成员

国，2023 年石油日产量约为 400 万桶。伊朗有望在 2024 年

出口原油每日约 150 万桶，高于 2023 年估计的每日 140 万

桶。 

在央行控制权争端解决后，利比亚石油产量迅速提升。
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利比亚国家石油公司(NOC)证实了原油日产量增加，报告的

日产量为 133.6万桶原油和凝析油。利比亚国家石油公司表

示,计划很快重启该国 Dhahra、Bahi、Mabrouk 和 Tahara 四

个油田的生产，这将使日产量增加 4万桶以上。利比亚国家

石油公司的目标是到今年年底日产量达到 140万桶。这意味

着，利比亚这个不受减产协议控制的欧佩克成员国原油日产

量将增加 20 万桶左右，正好能抵消传言中的欧佩克及其减

产同盟国推迟增产的部分。利比亚计划到 2025 年底将原油

日产量提高到 200万桶。 

整体来看，地缘风险暂时消退，预计伊朗对以色列的回

击也不会对石油供应产生影响，地缘溢价回吐。加沙停火谈

判进展无望，以色列对加沙、黎巴嫩真主党的袭击持续。 

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 
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油日均产量 1350 万桶，与前周日均产量持平，比去年同期

日均产量增加 30 万桶；截止 10 月 25 日的四周，美国原油

日均产量 1347.5 万桶，比去年同期高 2.1%。今年以来，美

国原油日均产量 1321.2 万桶，比去年同期高 6%1。截止 11

月 1 日的一周，美国石油和天然气钻机总数持稳于 585 座，

同比减少 33 座，相当于减少 5%。本周美国石油钻井数 479

座，环比减少 1 座2。密切关注美国总统大选对美国能源政策

的影响，如果特朗普当选，美国页岩油开采力度将提升，美

国原油供应将提速。 

图表 3：美国原油产量 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 
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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 
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求中，美国石油需求总量日均 2163.8 万桶，比前一周高

138.7 万桶；其中美国汽油日需求量 915.9 万桶，比前一周

高 32.1 万桶；馏分油日均需求量 388.1 万桶，比前一周日

均低 25.0 万桶3。 

开工率方面，美国炼厂从季节检修中回归，加工负荷逐

渐抬升。截止 10 月 25 日当周，美国炼厂加工总量平均每天

1605.3 万桶，比前一周减少 3 万桶；炼油厂开工率 89.1%，

比前一周下降 0.4个百分点4。 

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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炼厂的平均炼油利润较 9 月份均下滑。数据显示，2024 年 10

月，主营炼厂及地方炼厂平均加工利润分别在 447.93 元/吨

以及 169.68 元/吨，较 9 月均值分别减少 31.35 元/吨及

241.51 元/吨。开工率方面，主营炼厂开工率下滑而地炼开

工小幅增加。2024 年 10 月，主营炼厂和地方炼厂平均开工

率分别在在 75.59%及 60.69%，分别较 9 月平均开工率下滑

1.96个百分点及增加 1.73 个百分点。 

成品油市场来看，汽油市场暂没有旺季消费支撑，需求

相对清淡，贸易商交投氛围不佳；柴油市场受到年底赶工需

求的支撑，不过货币刺激政策对终端项目利好仍需进一步验

证，预计柴油市场提振空间有限。 

内外盘价差方面，截至 2024 年 10 月 31日，SC 与 Brent

原油价差在 1.77 美元/桶 ，较 9 月底下滑 5.46 美元/桶5。 

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 
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桶，比前周每日出口量增加 14.9 万桶，比去年同期日均出

口量减少 63.6 万桶。过去的四周，美国原油日均出口量

407.3 万桶,同比减少 10%。今年以来美国原油日均出口
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413.8 万桶,同比减少 0.6%7。  

3、美国原油和成品油库存下降 

美国能源信息署数据显示，截止 2024 年 10 月 25 日当

周，包括战略储备在内的美国原油库存总量 8.1134 亿桶，

比前一周增长 67万桶；美国商业原油库存量 4.25509亿桶，

比前一周下降 52 万桶；美国汽油库存总量 2.10868 亿桶，

比前一周下降 271万桶；馏分油库存量为 1.12862 亿桶，比

前一周下降 98 万桶。原油库存比去年同期高 0.86%；比过去

五年同期低 4%；汽油库存比去年同期低 5.66%；比过去五年

同期低 3%；馏份油库存比去年同期高 1.41%，比过去五年同

期低 9%8。 

4、美国询购石油 SPR 

过去的一周，美国石油战略储备 3.85831 亿桶，增加了

119 万桶。美国能源部将投标采购多达 300 万桶明年 4 月至

12 月在得克萨斯州的 Bryan Mound 交货的战略石油储备石

油。美国能源部表示，迄今已购买了超过 5500 万桶石油补

充紧急储备，这些采购的原油平均价格为每桶 76美元左右，

而 2022 年欧洲某国与乌克兰发生冲突后，为应对原油价格

飙升，美国从紧急储备中销售原油每桶为 95 美元。 

 

 

 
7 EIA 
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图表 8：美国原油库存 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 
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公布后，交易员增加了对 11月美联储降息 25个基点的押注。

不过，美国失业率仍稳定在 4.1%，证实劳动力市场依然稳固。 

 

六、结论 

供应端，基于目前偏弱石油市场气氛，OPEC+18万桶/日

的增产计划推迟一个月进行，对石油供应格局影响不大，交

投氛围受到提振。在央行控制权争端解决后，利比亚石油产

量迅速提升，目前利比亚原油产量已经提升至 133.6 万桶/

日，为十年来最高水平。关注美国总统大选结果，将会影响

美国能源政策及石油开采，若特朗普当选，美国页岩油开采

力度将得到提升，对于油价是利空。在以色列精准袭击伊朗

后，伊朗方面准备给予回击，地缘风险仍存在不确定性，但

可以肯定的是，双方并不想扩大战事，对石油供应亦不会产

生影响。 

需求端，欧洲经济处于收缩状态，担心抑制石油需求。

10 月份欧洲采购经理人指数 PMI 为 49.7，但连续第二个月

低于 50 的分界线。中国前 9 个月原油进口量及原油加工量

双双下滑，10 月份主营及地方炼厂平均加工利润环比下滑，

目前国内成品油需求没有太多利好支撑，汽油失去假日消费

支撑，柴油受到赶工需求提振，但货币刺激政策作用至终端

开工仍需进一步验证。 

库存端，需求淡季以及经济低迷情况下，商业原油库存
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开始累库。另外，美国能源部仍在积极询购 SPR，迄今已经

购买了 5500万桶石油战储。 

综上，关注美国总统大选结果，将影响美国能源政策及

地缘局势。近期因 OPEC+推迟增产以及中国制造业数据回归

扩张区间，油价低位反弹。但从石油基本面来看，不受减产

政策约束的利比亚石油产量增长迅速，OPEC产油国闲置产能

充裕，对明年增产跃跃欲试。需求端尽管有取暖油需求支撑，

但预计改善空间不大。货币宽松政策作用到石油消费端需要

时间验证，需求端整体偏低迷，石油累库节奏不变。远期来

看，油价偏弱势运行。 
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