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一周以来，欧美原油期货价格震荡上扬。新年伊始，关注到疲软的

石油需求以及非欧佩克产油国增产，油价震荡下挫，随着欧佩克+联盟

重申减产承诺，以及利比亚最大油田因国内暴乱而停产，红海地缘风险

亦未平息，国际油价震荡走强。周五(1 月 5 日)纽约商品期货交易所西

得克萨斯轻质原油 2024 年 2 月期货结算价每桶 73.81 美元，比前一交

易日上涨 1.62 美元，涨幅 2.24%，周度涨 3.01%；伦敦洲际交易所布伦

特原油 2024 年 3 月期货结算价每桶 78.76 美元，比前一交易日上涨 1.17

美元，涨幅 1.51%，周度涨 2.23%。 

展望后市，供应端，以色列与哈马斯冲突持续，红海地缘局势紧张，

供应端不确定性因素增加。利比亚国内暴乱导致该国最大油田生产停

止，影响 30 万桶/日的原油供应。欧佩克+减产同盟国重申减产承诺，

并表示除了自愿减产 220 万桶/日外，将继续履行从去年 5 月份开始的

166 万桶/日的减产协议，因此每日共计 386 万桶的减产将持续至 2024

年第一季度末。 

需求端，国内市场，截止 2024 年 1 月 5 日，主营炼厂及地方炼厂

加工利润分别上涨至 508.8 元/吨及 503.23 元/吨，炼厂整体加工负荷稳

中上涨，目前开工率处于历史中位水平。国内成品油第一批出口配额已

经下放，数量同比小幅增加，给成品油市场带来利好。分产品来看，汽

油受到春节前备货需求拉动，而柴油市场因下游工矿及物流业暂无明显

拉动而需求偏弱。欧美市场，在假日结束之后，暂无明显利好拉动，EIA

最新数据显示，美国汽油及馏分油需求大幅下滑。 

库存端，石油消费增速放缓、非 OPEC 产油国增产、OPEC 减产执

行不力，或使全球石油库存先出现累库，随着石油需求的逐步回归，石

油库存随之下滑。关注美国 SPR 收购的进度，将一定程度上缓解累库的

情况。 

综上，红海危机加剧以及利比亚供应中断担忧，油价震荡偏强运行。

中长期来看，关注欧佩克+主产国实际减产的数据，以及非欧佩克增产

和低迷的石油需求，油价可能先弱势运行一段时间，随着美联储降息、

美国大量回购 SPR 计划的执行，油价再从低位反弹，整体呈现先抑后扬

走势。 

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，欧美原油期货价格震荡上扬。新年伊始，关

注到疲软的石油需求以及非欧佩克产油国增产，油价震荡下

挫，随着欧佩克+联盟重申减产承诺，以及利比亚最大油田

因国内暴乱而停产，红海地缘风险亦未平息，国际油价震荡

走强。周五(1 月 5日)纽约商品期货交易所西得克萨斯轻质

原油 2024 年 2 月期货结算价每桶 73.81 美元，比前一交易

日上涨 1.62美元，涨幅 2.24%，周度涨 3.01%；伦敦洲际交

易所布伦特原油 2024 年 3 月期货结算价每桶 78.76 美元，

比前一交易日上涨 1.17 美元，涨幅 1.51%，周度涨 2.23%。 

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：红海危机未平息 

围绕着红海地缘风险，一周以来国际油价走势震荡。中
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东地缘风险持续发酵，新年伊始，伊朗海军宣布，作为国际

水域常规任务的一部分，伊朗“厄尔布尔士”号驱逐舰通过

曼德海峡进入红海。此外，美国警告胡塞武装不要在红海发

动进一步袭击。伊朗克尔曼城发生连环爆炸事件，极端组织

伊斯兰国宣布对该爆炸事件负责。一系列风险事件给供应端

带来不确定性，为油价底部带来支撑。 

利比亚最大油田沙拉拉油田因国内暴乱而停产，将影响

每日 30 万桶的石油供应。利比亚此前原油日产量接近每日

120 万桶。利比亚是欧佩克免于减产的成员国，长期以来，

该国局势严重不稳定，经常出现多派别抗议事件而封闭油田

或港口。去年 4 月份该国的沙拉拉油田也因为抗议活动而一

度关闭。利比亚拥有非洲最大的探明石油储量，该国主要的

轻质低硫沙拉拉原油和 Es Sider 原油可生产大量的中质馏

分油和汽油，使其在欧洲炼油厂中颇受欢迎。 

2024年 1 月 3 日欧佩克通过网站发布了一则声明，重申

了减产承诺。2024年第一季度，包括沙特阿拉伯和俄罗斯在

内的几个欧佩克及其减产同盟国开始自愿每日减少 220万桶

石油产量。除了这些自愿减产，一些减产承诺参与国将继续

履行从去年 5 月份开始的减产协议，到 2024 年底将原油日

产量减少 166 万桶。因而到 2024 年第一季度末，这些产油

国承诺的减产总量将为每日 386 万桶。 

由于欧美放松制裁，伊朗、委内瑞拉重质油产国产量增
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长较为显著。OPEC月报显示，2023 年 11 月伊朗原油产量在

312.8 万桶/日，较年初增加 57.4 万桶/日；2023 年 11 月，

委内瑞拉原油产量在 78万桶/日，较年初增加 8.9万桶/日。 

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：原油产量维持高位 

美国能源信息署数据显示，截止 12 月 29 日当周，美国

原油日均产量 1320万桶，比前周日均产量减少 10万桶，比

去年同期日均产量增加110.0万桶；截止12月29日的四周，

美国原油日均产量 1322.5 万桶，比去年同期高 9.5%1。截止

1 月 5 日的一周，美国在线钻探油井数量 501 座，比前周增

加 1 座；比去年同期减少 117 座。目前美国 DUC 井数量维持

历史低位，截至 2023 年 11 月，美国开钻未完井数量在 4415

口，为近九年以来最低水平2。据美国能源信息署数据预测，
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2024 年 1 月份美国页岩油总产量将在 9691.62 千桶/日，环

比 12 月份下滑 0.98 千桶/日，连续三个月出现下滑。预计

美国原油产量增速将放缓。 

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 
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三、需求方面 

1、欧美市场：假日消费结束，成品油需求大幅下滑 

假日消费结束，美国汽油及馏分油需求大幅下滑，并使

得汽油及馏分油库存大幅飙升。美国能源信息署数据显示，

截止 2023 年 12 月 29 日的四周，美国成品油需求总量平均

每天 2058.6 万桶，比去年同期高 0.6%；车用汽油需求四周

日均量 867.8 万桶，比去年同期高 2.7%；馏份油需求四周日

均数 356万桶, 比去年同期低 1.5%；煤油型航空燃料需求四

周日均数比去年同期高 2.1%。单周需求中，美国石油需求总

量日均 1905.9 万桶，比前一周低 235.6 万桶；其中美国汽

油日需求量 795.4万桶，比前一周低 121.4万桶；馏分油日

均需求量 265.8万桶，比前一周日均低 131.8万桶。 

开工率方面，截止 12 月 29 日当周，美国炼厂加工总量

平均每天 1667.9 万桶，比前一周增加 12.1 万桶；炼油厂开

工率 93.5%，比前一周增长 0.2 个百分点3。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
3 EIA 
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图表 5：美国炼厂开工率 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 

2、亚洲市场：国内炼油利润增加 

国内市场，汽油需求表现平稳，终端加油站用户按需补

货，未来汽油需求存在上升可能；而柴油需求表现疲软，临

近年尾，中间商投机操作谨慎，市场存在观望情绪，仅少数

终端用户按需采购。汽强柴弱格局延续。 

炼油利润方面，主营及地方炼厂炼油利润均上涨，地方

炼厂开工率重回 60%上方。截止 2024年 1 月 5 日，主营炼厂

及地方炼厂加工利润分别在 508.8 元/吨及 503.23 元/吨，

周度分别上涨 71.46 元/吨及 104.07 元/吨。截止 2024 年 1

月 5 日，主营炼厂开工率在 75.94%，周度环比下滑 0.56 个

百分点。截止 2024年 1 月 5日，地方炼厂开工率在 60.17%，

周度环比增加 2.17个百分点4。 

内外盘价差方面，截至 2024 年 1 月 4 日，SC 与 Brent
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原油价差在 1.3美元/桶 ，周度增加 0.18 美元/桶5。随着炼

油利润的增加以及第一批成品油出口配额下放，国内加工需

求存边际回升预期。内盘走势强于外盘。 

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 

 

图表 7：SC-Brent 价差 

 

来源：Wind、广州金控期货研究中心 
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四、价差与库存方面 

1、欧美原油月差震荡 

一周以来，WTI 原油及 Brent 原油月间价差走势震荡， 

Brent 原油月差维持 Back 结构，WTI维持 Contango 结构。 

2、B-W 价差坚挺 

B-W 价差在每桶 5.40 美金6，价差坚挺。截止 2023 年 12

月 29 日当周，美国原油出口量日均 529.2 万桶，比前周每

日出口量增加 137.7 万桶，比去年同期日均出口量增加

108.5 万桶。过去的四周，美国原油日均出口量 427.5万桶,

同比增加 4.6%。今年以来美国原油日均出口 421.9 万桶,同

比增加 19.3%7。  

3、美国汽油及馏分油库存增加  

截止 2023 年 12 月 29 日当周，包括战略储备在内的美

国原油库存总量 7.85453 亿桶，比前一周下降 444.8 万桶；

美国商业原油库存量 4.31065 亿桶，比前一周下降 550.3 万

桶；美国汽油库存总量 2.36954 亿桶，比前一周增长 1090

万桶；馏分油库存量为 1.25855.5亿桶，比前一周增长 1009

万桶。商业原油库存比去年同期高 2.48%；比过去五年同期

低2%；汽油库存比去年同期高6.42%；比过去五年同期略高；

馏份油库存比去年同期高 5.95%，比过去五年同期低 6%8。 

 
6 Wind 
7 EIA 
8 EIA 
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4、美国加速回购 SPR 

美国石油公司将在 2月份之前将 400万桶原油归还战略

石油储备，且计划在 2024 年 2月及 3月之前再购买至多 300

万桶石油用于储备。 

 

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 

1 月 2 日公布的 2023 年 12 月财新中国制造业采购经理

指数（PMI）录得 50.8，高于上月 0.1 个百分点，连续两个

月位于扩张区间。此前国家统计局公布的 2023 年 12月制造

业 PMI 下降 0.4 个百分点至 49.0，与 6 月并列为 2023 年年

内次低。2023 年 12 月制造业景气度继续改善，但仍面临着

内外部需求不足、居民及企业预期偏弱、就业市场承压的现

状，经济向好基础仍需稳固。 
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美国 12 月 ADP 就业人数录得 16.4 万人，创 2023 年 8

月来新高，薪资增长有所放缓。ADP 报告指出，12月私人雇

主增加了16.4万个工作岗位。就业增长连续第四个月上升，

主要是休闲和酒店业招聘的健康增长，该行业的工资涨幅也

居前，年增长率为 6.4%。这些数字表明了新冠疫情后就业市

场的韧性。 

 

六、结论 

供应端，以色列与哈马斯冲突持续，红海地缘局势紧张，

供应端不确定性因素增加。利比亚国内暴乱导致该国最大油

田生产停止，影响 30 万桶/日的原油供应。欧佩克+减产同

盟国重申减产承诺，并表示除了自愿减产 220 万桶/日外，

将继续履行从去年 5 月份开始的 166 万桶/日的减产协议，

因此每日共计 386万桶的减产将持续至 2024年第一季度末。 

需求端，国内市场，截止 2024 年 1 月 5 日，主营炼厂

及地方炼厂加工利润分别上涨至 508.8 元/吨及 503.23 元/

吨，炼厂整体加工负荷稳中上涨，目前开工率处于历史中位

水平。国内成品油第一批出口配额已经下放，数量同比小幅

增加，给成品油市场带来利好。分产品来看，汽油受到春节

前备货需求拉动，而柴油市场因下游工矿及物流业暂无明显

拉动而需求偏弱。欧美市场，在假日结束之后，暂无明显利

好拉动，EIA 最新数据显示，美国汽油及馏分油需求大幅下
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滑。 

库存端，石油消费增速放缓、非 OPEC产油国增产、OPEC

减产执行不力，或使全球石油库存先出现累库，随着石油需

求的逐步回归，石油库存随之下滑。关注美国 SPR 收购的进

度，将一定程度上缓解累库的情况。 

综上，红海危机加剧以及利比亚供应中断担忧，油价震

荡偏强运行。中长期来看，关注欧佩克+主产国实际减产的

数据，以及非欧佩克增产和低迷的石油需求，油价可能先弱

势运行一段时间，随着美联储降息、美国大量回购 SPR计划

的执行，油价再从低位反弹，整体呈现先抑后扬走势。 

风险点：美联储推迟降息，OPEC+增产。 
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