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20240713 短期油价延续震荡趋势

图表 1: 布伦特价格走势

来源：文华财经 新湖期货研究所

图表 2: SC价格走势

来源：文华财经 新湖期货研究所
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受巴以谈判有所进展且美国飓风贝丽尔无影响，本周油价上半周小幅回调，下半周仍

处于区间窄幅震荡。

近期油市交易的核心逻辑仍在供需基本面，本周相继公布三份月报。对于需求端，EIA

7月报维持 2024年全球石油产品需求增量 110万桶/日不变；上调 2025年全球石油需求增

量 30万桶/日至 180万桶/日，认为 2024年 3季度到 2025年 1季度缺口增加；OPEC 7月报

维持 2024年、2025年全球石油产品需求增量 220万桶/日和 180万桶/日不变；IEA 7月报

认为全球石油产品需求增速将放缓，2024年、2025年全球石油产品需求增量分别为 97万

桶/日和 98万桶/日。OPEC 7月报显示 6月 OPEC原油产量环比减少 8万桶/日至 2657万桶

/日，6月 OPEC自愿减产的 9个国家产量仅高于目标产量 1.9万桶/日，但伊拉克依然高于

目标产量 19.2万桶/日。本周 EIA周度数据显示，商业原油库存汽油库存下降，馏分油库存

增加，油品需求尚可，报告整体偏多。

宏观方面，鲍威尔在众议院听证会上讲话态度意外偏鸽，表示不必等到通胀降至 2%再

开启降息，市场对美联储降息的预期进一步提升；周四晚间公布的美国 6月未季调 CPI年

率录得 3.0%，低于预期，回落至去年 6月以来的最低水平；美国 6月 CPI未季调核心 CPI

年率录得 3.3%，低于市场预期的 3.4%，回落至 2021年 4 月以来最低水平。CPI公布后，

美联储 9月首次降息的概率显著增加。周五晚间公布的美国 7月密歇根大学消费者信心指

数初值 66，低于前值和预期值。

图表 3:美国汽柴油裂解价差

来源：彭博 新湖期货研究所
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截至 2024年 7月 12日，Brent、WTI及 SC分别收于 85.03美元/桶、 82.21美元/桶及

617.7 元/桶，周度跌幅分别为 1.74%、1.14%及 2.26%。

EIA 7月报认为剩下的 3个季度平衡表缺口继续增加

EIA 7月报预计 2024年全球供应同比增加 60万桶/日，低于 EIA 6月报 20万桶/日。其

中，OPEC+产量同比减少 130万桶/日，非 OPEC+供应同比增加 190万桶/日。预计 2025年

全球供应同比增加 220万桶/日，持稳于 EIA 6月报。OPEC+自愿减产将于 2024年年底结束，

预计 2025年 OPEC+供应同比增加 70万桶/日，非 OPEC+供应同比增加 140万桶/日。

EIA 7月报维持 2024年全球石油产品需求增量 110万桶/日不变；上调 2025年全球石

油需求增量 30万桶/日至 180万桶/日。增量主要来自于非 OECD国家，2024年非 OECD国

家需求增量 120万桶/日，但 OECD国家（欧洲和日本）需求出现小幅下滑；2025年非 OECD

国家石油产品需求增量 140万桶/日，预计中国和印度需求增量分别为 60万桶/日和 70万桶

/日。OECD国家需求增量为 40万桶/日，主要由美国贡献。

EIA7月报认为 2024年 Q2全球去库 60万桶/日，较 EIA 6月报增加 20万桶/日，预计

3Q24至 1Q25去库 80万桶/日。由于 OPEC+自愿减产将在 4Q24结束且非 OPEC+供应逐步

增加，2025年预计将累库 30万桶/日。

图表 4: EIA去库情况

来源：EIA 新湖期货研究所

OPEC 7月报维持 2024年全球石油产品需求增量 220万桶/日不变
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OPEC 7月报维持 2024年全球石油产品需求增量 220万桶/日，其中，OECD增量 20

万桶/日，非 OECD增量 210万桶/日；同时，OPEC 7月报维持 2025年全球石油产量需求增

量 180万桶/日，OECD增量 10万桶/日，非 OECD增量 170万桶/日。

OPEC 7月报维持 2024年 non-DoC供应增量为 120万桶/日不变，主要来自于美国、加

拿大、巴西及挪威。同时，维持 2025年 non-DoC供应增量为 110万桶/日不变，增量依然

来自于美国、加拿大、巴西及挪威。OPEC 7月报预计 2024年 DoC的轻组分将增加 10万

桶/日至 830万桶/日，2025年将小幅增加至 840万桶/日。6月 DoC的原油产量环比减少 12.5

万桶/日至 4080万桶/日。

图表 5: OPEC产量变化

来源：OPEC月报 新湖期货研究所

OPEC 7月报显示 6月 OPEC原油产量环比减少 8万桶/日至 2657万桶/日，其中，沙特

6月产量减少 7.6万桶/日至 893.4万桶/日；伊拉克 6月产量减少 2.5万桶/日至 418.9万桶/

日；伊朗 6月产量增加 1.3万桶/日至 325.1万桶/日；阿联酋 6月产量减少 1.7万桶/日至 292.1

万桶/日；科威特 6月产量减少 0.3万桶/日至 242.7万桶/日；利比亚 6月产量增加 2.4万桶/

日至 120万桶/日；委内瑞拉 6月产量增加 2.1万桶/日至 85.1万桶/日，其余国家产量变化不

大。

6月 OPEC自愿减产的 9个国家产量仅高于目标产量 1.9万桶/日，但伊拉克依然高于目

标产量 19.2万桶/日。除此之外，俄罗斯 6月产量 913.9万桶/日，环比减少 11.4万桶/日，

大约高于目标产量 14万桶/日。
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图表 6: 库存

来源：OPEC月报 新湖期货研究所

OPEC 7月报显示，OECD 5月商业石油库存环比增加 2470万桶至 28.13亿桶，同比减

少 1100万桶，较五年均值低 1.016亿桶。原油库存环比减少 540万桶至 13.66亿桶，同比

减少 2790万桶，较五年均值低 6100万桶；石油产品库存环比增加 3010万桶至 14.47亿桶，

同比增加 2680万桶，比五年均值低 4060万桶。

图表 7: DoC 供需平衡

来源：OPEC月报 新湖期货研究所

OPEC 7月报下调 2024年 DoC原油需求 10万桶/日至 4310万桶/日，同比 2023年增加

90万桶/日。同时，OPEC 7月报下调 2025年 DoC原油需求 10万桶/日至 4390万桶/日，同

比 2024年增加 70万桶/日不变。
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IEA7月报认为全球石油产品需求增速继续下降

IEA7月报认为全球石油产品需求增速继续下降，2Q24同比增量放缓至 71万桶/日，这

是自 4Q22以来最慢的季度增速。随着中国疫情后的消费反弹已经结束，中国的消费出现萎

缩。预计 2024年、2025年全球石油产品需求增速分别为 97万桶/日和 98万桶/日。

6月全球供应同比增长 15万桶/日至 10290万桶/日；2Q24同比增长 91万桶/日；预计

3Q24同比增长 77万桶/日，其中非 OPEC+贡献 60万桶/日。预计 2024年全年供应同比增

长 77万桶/日，其中，OPEC+供应同比减少 74万桶/日，非 OPEC+供应同比增长 150万桶/

日；由于 OPEC+结束自愿减产，预计 2025年全球供应同比增长 180万桶/日，非 OPEC+供

应同比增加 150万桶/日，主要由美国、加拿大、奎亚那及巴西贡献。

预计 2024年全球炼厂加工量同比增加 95万桶/日至 8340万桶/日，2025年同比增加 63

万桶/日至 8400万桶/日。5月全球石油产品需求较为疲软且利润差给中国和欧洲炼厂带来一

定压力。6月份，大西洋地区利润下降至多年低点。

5月全球观察到的石油库存连续第四个增长至 2390万桶，浮库下降 1730万桶，陆上库

存增加 4130万桶至 30年高点。OECD库存增加 2780万桶至 28.45亿桶，但仍低于五年均

值 6900万桶。初步数据显示 6月库存将减少 1810万桶。

美国周度数据偏多

EIA 周度数据显示，7月 5日当周，美国原油产量环比增加 10万桶/日至 1330万桶/日，

炼厂开工率小幅增至 95.4%，炼厂加工量增至 1710.9万桶/日，商业原油库存减少 344.3万

桶，汽油库存减少 200.6万桶，馏分油库存增加 488.4万桶，原油进口量环比增加 21.3万桶

/日至 676万桶/日，原油出口量减少 40.2万桶/日至 399.9万桶/日，汽油隐含需求 939.8万

桶/日，航煤隐含需求 183.7万桶/日，整体偏多。
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图表 8: EIA图表

来源：EIA 新湖期货研究所

短期油价延续震荡趋势，重点关注需求端。
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