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——经济衰退情绪缓解，预计下周维持区间震荡

n

摘要：供应端，伊朗推迟对以色列的军事行动，地缘政治紧张氛围有所缓解，

但地缘冲突的不确定性仍影响油价。需求端，随着夏季消费旺季接近尾声，全球

成品油需求疲软，中印原油进口量创近两年新低，但同时美国零售销售数据表现

超出预期叠加上周失业初请人数下降，市场对美国经济衰退的担忧有所缓解，美

联储降息预期增加。库存端，本周 EIA 原油有所累库，不过仍处于阶段性低点。

综合来看，预计下周油价维持区间震荡走势。

mailto:liuxin@hhqh.com.cn


目 录

一

一、行情回顾 ......................................... - 2 -

二、供给分析 ......................................... - 4 -

三、需求分析 ......................................... - 6 -

四、库存分析 ......................................... - 8 -

五、宏观消息 ........................................ - 10 -

六、行情展望 ........................................ - 11 -

风险点： ............................................ - 12 -

风险揭示： .......................................... - 12 -

免责声明： .......................................... - 12 -



一、行情回顾

本周原油期货价格强势上涨后回落，但最终收涨。美国经济数据表现良好，

经济衰退的担忧情绪得到缓解，市场普遍认为美联储 9月会降息，叠加中东地缘

政治风险持续，对油价具有强支撑，但同时 OPEC 及 IEA 下调全球需求预测，库

存超预期增加，油价涨幅受限。截至本周五收盘，SC 原油主力合约收盘价 571.5

元/桶，较上周五收盘价上涨 1.83%。

图 1 SC 主力合约期货价格

数据来源：文华财经、和合期货

截至周五收盘，布伦特原油主力合约收于 80.86 美元/桶,较上周五收盘价上

涨 1.76%；WTI 原油主力合约收于 76.70 美元/桶，较上周五收盘价下跌 0.34%。

图 2 布伦特原油期货价格连续

数据来源：文华财经、和合期货



图 3 WTI 原油期货价格连续

数据来源：文华财经、和合期货

二、供给分析

（一）欧佩克原油供应情况

据外电 8月 12 日消息，欧佩克在其月度报告中表示，欧佩克 12 个成员国

7月份的石油日产量为 2675 万桶，比 6月份增加了 18.5 万桶，其中沙特、伊拉

克和伊朗的产量增加，而利比亚的产量下降。

而欧佩克+中的非欧佩克国家 7月份的日产量为 1416 万桶，比 6月份减少了

6.8 万桶，其中俄罗斯、哈萨克斯坦和南苏丹的日产量均有所下降。

图4 欧佩克成员国月度原油产量

数据来源：文华财经、和合期货

（二）美国原油供应情况



截至 8月 9日当周，美国原油日均产量 1330 万桶，比前周日均产量减少 10

万桶，比去年同期日均产量增加 80.0 万桶。

EIA 报告显示，今年美国石油产量将增加 30 万桶日，达到创纪录的 1,323

万桶/日，略低于上次预估的增长 32 万桶/日。在美国最大的油田二叠纪盆地，

本月石油产量预计增加 1万桶/日，至 639 万桶/日。

数据显示，截至 8月 9日当周，本周石油钻机数持稳于 485 座，较上周增加

3座。

图 5 美国原油产量及钻机数

数据来源：同花顺、和合期货

（三）俄罗斯原油供应

俄罗斯能源部周五表示，俄罗斯 7月石油产量超过了与 OPEC+产油国商定的

生产配额，但承诺遵守该配额，并对超额产量进行补偿。能源部称，俄罗斯的石

油产量从6月份的911.5万桶日下降至7月份的908.9万桶日，减少2.6万桶日。

不过根据欧佩克+设定的目标，俄罗斯 7月份的产量本应达到 897.8 万桶日。能

源部称，8月和 9月的产量水平应当会对此进行补偿。

俄罗斯政府当地时间 14 日表示，2024 年 9 月 1 日至 12 月 31 日期间，俄罗

斯政府将实行汽油出口临时禁令。据此前报道，2023 年 9 月 21 日，为稳定国内

市场，俄罗斯宣布对汽油及柴油出口实施临时限制。同年 11 月，俄国内汽油市

场饱和并出现供应过乘相关限制被解除。2024 年 2 月底，俄政府再次宣布于 3

月 1日至 8月 31 日实行汽油出口临时禁令。

8月 14 日消息，数据显示，俄罗斯 7月海运成品油出口量增至 928.9 万吨，

环比增长 1.1%。船运追踪数据显示，在截至 8月 11 日的四周内，俄罗斯海运原

油出口平均增加 8万桶日，从两周之前所创的低位反弹。数据显示，在截至 8



月 11 日的四周内，俄罗斯石油终端的四周平均出口量跃升至五周高点 319 万桶/

日。在截至 8月 4日四周均值跳增 13 万桶/日后，截至 8月 11 日原油出口四周

均值续升。

三、需求分析

石油输出国组织(OPEC)周一下调对 2024 年全球石油需求增长的预估，称今

年上半年需求数据弱于预期，该机构同时下调对明年需求增长的预估。OPEC 月

报称，2024 年全球石油需求预计将增加 211 万桶/日，低于上月预估的增长 225

万桶/日。OPEC 亦将 2025 年石油需求增速预估下修至 178 万桶/日，之前预测为

185 万桶/日。

周二，国际能源署(EIA)维持其对 2024 年全球石油需求增长的预测不变，但

下调了对 2025 年的预测，理由是中国消费低迷对经济增长的影响。IEA 预期 2024

年石油需求增速将达到 97 万桶日，此前预测为 97 万桶日。IEA 将 2025 年石油

需求增速预期下调至 95 万桶日，此前预测为 98 万桶日。

报告显示，2024 年二季度，全球石油需求料增长 87 万桶日，受到中国需求

增长放缓限制。今明两年全球石油需求增幅预计不足 100 万桶日，与上月预估相

差不大，并且远远慢于去年的增长 210 万桶日，因为宏观经济驱动因素相对萎靡。

预计 2024 年全球炼油厂加工量将增加 84 万桶日，达到 830 万桶日，明年将

续增 60 万桶日，达到 8.390 万桶日。利润率疲软继续打压加工率，预计中国原

油加工量将同比下降。7月欧洲地区的炼油利润率进一步下降，但新加坡和美国

墨西哥湾地区的炼油利润率有所上升，主要原因是石脑油和汽油价格上涨。由于

经济担忧对需求造成压力，航空燃料消费在今年开局强劲后持续低迷。四周平均

石油产品需求为 2,056 万桶/日，较去年同期下降 1.7%。

2024 年 7 月美国炼厂原油加工量 16.9 百万桶/天，高于历史同期均值；上

周炼厂原油加工量增加 6.5 万桶/日;7 月美国炼厂开工率为 92.31%，历史偏高，

而上周炼厂产能利用率上升 1 个百分点，至 91.5%。航空燃料消费下降 34.6 万

桶/日，至 160 万桶/日。



图 6

数据来源：同花顺、和合期货

图 7

数据来源：同花顺、和合期货

数据显示，由于中国和印度需求疲软，7月亚洲原油进口量降至两年来最低。

印度方面，6月印度自第二大供应国伊拉克的进口从 5月的 100.2 万桶日降

至 76.24 万桶日，为 2020 年 9 月以来最低水平，且从头号供应国俄罗斯的进口

从5月的206.04万桶日小幅下滑至198.46万桶日，因炼油厂增加美国原油进口。

自美国进口从 5月的 17.6 万桶/日升至 35.47 万桶/日，增幅翻番。印度石油部

石油规划与分析小组(PPAC)的数据显示，6 月成品油进口同比减少 3.2%至 365

万吨，而成品油出口小幅减少 0.5%至 498 万吨。

中国国内原油地方炼厂开工率仍处于历史偏低水平。截止 8 月 15 日当周，

炼厂产能开工率为 56.63%，同比下降 6.01%，环比上涨 0.13%。



图 8 中国原油炼厂开工率

数据来源：同花顺、和合期货

中国 7月原油进口量继续下降。海关总署网站 8月 7日发布的数据显示，中

国 7 月原油进口量为 4,233.7 万吨，1-7 月累计进口量为 31,781.3 万吨，同比

减少 2.4%。中国 7 月成品油进口量为 324.7 万吨，1-7 月累计进口量为 2,832

万吨，同比增加 4.6%。

图 9 中国原油当月进出口量

数据来源：同花顺、和合期货

四、库存分析

美国能源信息署（EIA)周三公布的数据显示，截至 8月 9日当周，美国炼油

厂开工率上升，汽油库存和馏分油库存下降，然而商业原油库存在连续六周减少

后增加。

EIA 数据显示，截至 8月 9日当周，包括战略储备在内的美国原油库存总量

8.07205 亿桶，比前一周增长 205 万桶;美国商业原油库存量 4.30678 亿桶，比

前一周增长 136 万桶;美国汽油库存总量 2.22203 亿桶，比前一周下降 289 万桶;



馏分油库存量为 1.26123 亿桶，比前一周下降 167 万桶。美国俄克拉荷马州库欣

地区原油库存 2876.4 万桶，减少 166.5 万桶。过去的一周，美国石油战略储备

3.76527 亿桶，增加了 69 万桶。原油库存比去年同期低 2.04%;比过去五年同期

低 5%，汽油库存比去年同期高 2.8%;比过去五年同期低 3%;馏份油库存比去年同

期高 8.97%，比过去五年同期低 7%。美国商业石油库存总量下降 310 万桶。

图 10 美国 EIA 原油库存变动

数据来源：汇通财经、和合期货

图 11

数据来源：隆众资讯、和合期货



五、宏观消息

国外方面，最近一周申请失业救济的美国人比预期的要少，劳动力市场仍在

有序放缓。截至 8月 10 日的一周内，初请失业金人数为 22.7 万人，比前一周减

少了 7000 人，低于 23.5 万人的市场预期，为连续第二周下降，至 7月初以来的

最低水平。

美国 7月份零售销售增幅超过预期，7月零售销售较前月增长 1.0%，缓解了

因上周失业率飙升而引发的经济急剧放缓的担忧。

美国劳工部周三公布的数据显示，7月美国消费者物价仅温和上涨。这增强

了人们对美联储下月降息的预期。降息可能会促进经济活动和石油消费。

国内方面，中国 7月 CPI 环比由降转涨，同比涨幅扩大；PPI 环比、同比降

幅均与上月相同。7 月份，全国居民消费价格同比上涨 0.5%，环比上涨 0.5%；

全国工业生产者出厂价格同比下降 0.8%，环比下降 0.2%

7 月份，社会消费品零售总额 37757 亿元，同比增长 2.7%；规模以上工业增

加值同比实际增长 5.1%（增加值增速均为扣除价格因素的实际增长率）。从环

比看，7 月份，规模以上工业增加值比上月增长 0.35%。1—7 月份，规模以上工

业增加值同比增长 5.9%。7 月全国房价跌幅继续收窄，稳楼市可能还需新政策出

台。

图 12



数据来源：国家统计局、和合期货

图 13

数据来源：国家统计局、和合期货

六、行情展望

供应端，伊朗推迟对以色列的军事行动，地缘政治紧张氛围有所缓解，但地

缘冲突的不确定性仍影响油价。需求端，随着夏季消费旺季接近尾声，全球成品

油需求疲软，中印原油进口量创近两年新低，但同时美国零售销售数据表现超出

预期叠加上周失业初请人数下降，市场对美国经济衰退的担忧有所缓解，美联储

降息预期增加。库存端，本周 EIA 原油有所累库，不过仍处于阶段性低点。综合

来看，预计下周油价维持区间震荡走势。



风险点：

欧佩克减产、需求预期、美联储降息、地缘政治风险等。

风险揭示：
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能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。
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