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一周以来，由于美元指数走强，尼日利亚福卡多斯原油出口恢复，

欧美原油期货价格在上半周连续下滑，随后关注中国央行将保持流动

性合理充裕，保持“精确而有力”的政策以支持经济复苏，另外数据

显示沙特积极兑现减产，油价重回每桶 80 美金上方，但整体来看，

本周油价呈现下滑走势。

展望后市，供应端，OPEC+产油国积极兑现减产以及延长减产期

限给予油价底部支撑，石油供应端偏紧预期已计入油价。而近期市场

释放消息显示，西非及中东部分地区石油出口增加。尼日利亚福尔卡

多斯码头的原油出口已重新启动。伊朗石油产量及出口正在增加，8
月下旬有望达到每日 330万桶。关注近两周美国原油产量宽幅增加，

截至 8 月 11日当周，美国原油日均产量 1270万桶，比前周日均产量

增加 10万桶，比去年同期日均产量增加 60万桶，美国原油产量正在

逐渐接近疫情前水平。

需求端，中国主营以及地方炼厂加工利润均维持在 900 元/吨以

上高位，国内汽油、柴油库存偏低位运行，炼厂开工积极性仍较高。

国家统计局数据显示，7 月中国加工原油 6313万吨，环比增加 3.57%，
同比增加 17.4%。欧美市场，欧洲面临衰退风险，美国经济出现放缓，

驾车旅行旺季过后，成品油消费将受到明显抑制。

库存端，由于原油净进口减少而开工率提升，上周美国商业原油

库存宽幅下滑 596万桶。美国继续补充 SPR，但石油战略储备仍处于

40年低点。近期 SC 原油仓单快速下滑，令 SC 原油在周初出现一定程

度的软逼仓，内外盘价差在本周宽幅拉阔。

展望后市，供应端偏紧已计入油价，近期尼日利亚石油出口预期

增加以及伊朗石油出口正在增长给予市场压力，油价短期承压运行。

中长期来看，随着伊朗、委内瑞拉重质油供应的回归，驾车旅行旺季

后欧美国家石油需求增长放缓，油价将从高位回落，此外，关注美国

原油产量增加的可持续性，可能加速油价回落。不过仍要关注冬季欧

洲天然气市场，如果 LNG价格趋势性走强，可能出现能源市场同频共

振的情况。

风险点：OPEC 实际减产不及预期，伊朗核协议达成。
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一、行情回顾

一周以来，由于美元指数走强，尼日利亚福卡多斯原油

出口恢复，欧美原油期货价格在上半周连续下滑，随后关注

中国央行将保持流动性合理充裕，保持“精确而有力”的政

策以支持经济复苏，另外数据显示沙特积极兑现减产，油价

重回每桶 80 美金上方，但整体来看，本周油价呈现下滑走

势。截至周五(8月 18 日)纽约商品期货交易所西得克萨斯轻

质原油 2023 年 9 月期货结算价每桶 81.25 美元，比前一交

易日上涨 0.86 美元，涨幅 1.07%，周度跌 2.33%；伦敦洲际

交易所布伦特原油2023年 10月期货结算价每桶84.8美元，

比前一交易日上涨 0.68 美元，涨幅 0.81%，周度跌 2.32%。

图表 1：WTI 主力合约走势图

来源：文华财经、广金期货研究中心
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二、供应方面

1、OPEC+市场：西非及中东部分地区出口增加

OPEC+产油国积极兑现减产承诺，OPEC 月报数据显示，7

月份 OPEC 产油国原油产量在 2731 万桶/日，环比 6 月减少

83.6 万桶/日。OPEC+8 月初会议将减产期限延后一个月，表

明其坚定的减产保价立场。

由于出口终端潜在泄漏，尼日利亚福卡多斯原油的装载

于 7 月上旬暂停，该港口已经于 8 月 13 日重新恢复运营。

此外，今年伊朗的原油产量从第二季度开始出现持续增长，

且不断刷新年内高点，7 月产量已达约 283 万桶/日，按伊朗

官方的说法 8 月将确定升至 300 万桶/以上，出口量也超越

140 万桶/日。而截至目前，美国对伊朗的制裁并未取消，今

年以来关于取消伊朗制裁的谈判也几乎没有进展。

沙特方面正在积极兑现减产。总部设在沙特阿拉伯首都

利雅得的“联合组织数据倡议(JODI)”周三公布的最新数据

显示，沙特阿拉伯原油出口量降至近两年来的最低水平。6

月份沙特阿拉伯日均石油出口总量为每日 680 万桶，比 5月

份日均减少 12.4 万桶。这是沙特阿拉伯这个全球最大石油

出口国原油出口量今年首次跌至每日 700 万桶以下，原因是

沙特阿拉伯和欧佩克及其减产同盟国产油国的几个参与国

在 5 月份选择了每日 160 万桶的集体减产。

根据 JODI 数据显示，沙特阿拉伯 6 月份石油产品库存
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减少了 164 万桶，而原油库存增加了 145 万桶。沙特阿拉伯

7 月份、8月份、9 月份的原油日产量预计平均为 900 万桶，

此前该国承诺每日 100 万桶单方面自愿减产，以支持石油市

场的稳定。这一承诺最初只宣布了 7 月份减产，但随后延期

至 8 月和 9 月。

委内瑞拉原油产量正在提升，欧佩克月报最新数据显

示，7 月委内瑞拉原油产量在 77.2 万桶/日，环比增加 3.8

万桶/日1，预计年底可提高至 100 万桶/日以上。

图表 2：OPEC 主要产油国原油产量

来源：OPEC、广金期货研究中心

2、美国市场：上周美国原油产量继续增加

美国能源信息署数据显示，截至 8 月 11 日当周，截至 8

月 12 日当周，美国原油日均产量 1270 万桶，比前周日均产

量增加 10万桶，比去年同期日均产量增加 60万桶；截至 8

1 OPEC
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月 11日的四周，美国原油日均产量 1242.5 万桶，比去年同

期高 2.5%2。美国原油产量正接近疫情前水平。

美国石油钻井平台数量继续呈现下滑趋势，加之目前美

国石油闲置井（DUC 井）数量处在极低水平，预计美国原油

产量上行的趋势难以持续。截至 8 月 18 日的一周，美国在

线钻探油井数量 520 座，比前周减少 5座；比去年同期减少

81座3。目前美国 DUC 井数量维持历史低位，截至 2023 年 7

月，美国开钻未完井数量在 4787 口，为近七年以来最低水

平4。7 月美国原油产量在 1226.7 万桶/日，较 6 月 1232 万

桶/日下滑 5.3 万桶/日。7 月份美国原油产量已经开始出现

下滑迹象。

图表 3：美国原油产量

来源：EIA、广金期货研究中心

2 EIA
3 贝克休斯
4 EIA
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图表 4：美国原油钻井数量

来源：贝克休斯、广金期货研究中心

三、需求方面

1、欧美市场：夏季旅行季接近尾声

美国汽油需求和馏分油需求减少，反映了夏季旅行高峰

季节已经接近尾声；但是汽油和馏分油四周平均需求同比也

在减少，这是反应了交通需求和工业与商业需求活力难以改

观。美国能源信息署数据显示，截至 2023 年 8月 11 日的四

周，美国成品油需求总量平均每天 2092.2 万桶，比去年同

期高 3.8%；车用汽油需求四周日均量 898.2 万桶，比去年同

期低 0.9%；馏份油需求四周日均数 373.9 万桶, 比去年同期

低 2.1%；煤油型航空燃料需求四周日均数比去年同期高

4.6%。单周需求中，美国石油需求总量日均 2166.3 万桶，

比前一周高 93.6 万桶；其中美国汽油日需求量 885.1 万桶，
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比前一周低 45.1 万桶；馏分油日均需求量 364.8 万桶，比

前一周日均低 11.4 万桶5。

上周美国炼厂开工率继续上涨，截止 8 月 11 日当周，

美国炼厂加工总量平均每天 1674.6 万桶，比前一周增加

16.6 万桶；炼油厂开工率 94.7%，比前一周增长 0.9 个百分

点6。

欧洲炼厂开工负荷在 3月份降至低点后稳步回升，截止

2023 年 7 月份，欧洲十六国炼油厂开工率在 83.22%，环比

增加 2.5 个百分点，同比增加 4.21 个百分点。

图表 5：美国炼厂开工率

来源：EIA、广金期货研究中心

2、亚洲市场：国内炼厂利润维持高位

汽油方面，暑期旅行即将接近尾声，随着北方天气转凉，

5 EIA
6 EIA
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车辆空调用油需求转弱，汽油需求面临压力；柴油方面，虽

然现阶段终端需求尚未明显好转，但随着“金九银十”传统

消费旺季临近，备货需求增加。

中国主营以及地方炼厂加工利润均维持在 900 元/吨以

上高位，国内汽油、柴油库存偏低位运行，炼厂开工积极性

仍较高。国家统计局数据显示，7 月中国加工原油 6313 万吨，

环比增加 3.57%，同比增加 17.4%。

图表 6：国内主营炼厂及山东地炼炼油利润

来源：Wind、广金期货研究中心

内外盘价差方面，截至 2023 年 8月 18 日，SC 与 Brent

原油价差在 3.90 美元/桶7，较一周前涨 1.0 美元/桶，较上

月上涨 3.25 美元/桶。

7 Wind
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图表 7：SC-Brent 价差

来源：Wind、广金期货研究中心

四、价差与库存方面

1、欧美原油月差窄幅下滑

一周以来，WTI 及 Brent 原油月间价差窄幅下滑。目前

WTI 原油以及 Brent 原油月差均为 Back 结构，说明当前供应

面偏紧的情况。

2、B-W 价差收缩

B-W 价差在每桶 3.55 美金8，价差有所收缩，但美国原

油出口量仍维持较高。截至 2023 年 8月 11 日当周，美国原

油出口量日均 459.9 万桶，比前周每日出口量增加 223.9 万

桶，比去年同期日均出口量减少 40.1 万桶，过去四周，美

国原油日均出口量 420.8 万桶，比去年同期增加 11%。今年

以来美国原油日均出口406.2万桶，比去年同期增加25.5%9。

8 Wind
9 EIA
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3、美国原油库存下滑而成品油库存增长

截至 2023 年 8 月 11 日当周，美国商业原油库存量

4.39662 亿桶，比前一周下降 596 万桶；美国汽油库存总量

2.16158 亿桶，比前一周下降 26.1 万桶；馏分油库存量为

1.15743 亿桶，比前一周增长 29.6 万桶。原油库存比去年同

期高 3.46%；比过去五年同期低约 1%；汽油库存比去年同期

高 0.22%；比过去五年同期低约 6%；馏份油库存比去年同期

高 3.11%，比过去五年同期低约 16%10。

4、美国暂缓回购 SPR

过去的一周，美国石油战略储备 3.48354 亿桶，增加了

60万桶11。拜登政府已经撤回了购买 600 万桶战略石油储备

的提议，因为在沙特阿拉伯减产后，油价持续抬升。

图表 8：美国原油库存

来源：EIA、广金期货研究中心

10 EIA
11 EIA
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五、宏观方面
美国谘商会认为，美国经济或将于年底和明年年初出现

轻微衰退。美国 7 月份谘商会领先指标连续第 16个月下降，

表明经济前景仍然高度不确定。7 月份美国新订单疲弱、利

率高企、消费者对商业环境前景乐观情绪下降，以及制造业

工作时间减少，推动领先指标月率下降 0.4%。这继续表明，

未来几个月经济活动可能会减速，并陷入温和收缩。

上周四，央行发布 2023 年第二季度中国货币政策执行

报告。针对下一阶段工作安排，央行指出，稳健的货币政策

要精准有力，更好发挥货币政策工具的总量和结构双重功

能，稳固支持实体经济恢复发展。综合运用多种货币政策工

具，保持流动性合理充裕，保持货币供应量和社会融资规模

增速同名义经济增速基本匹配。坚决防范汇率超调风险、适

时调整优化房地产政策，新一季报告释放出多方面重要政策

信号，为精准发挥货币政策作用点明阶段性方向。

六、结论
供应端，OPEC+产油国积极兑现减产以及延长减产期限

给予油价底部支撑，石油供应端偏紧预期已计入油价。而近

期市场释放消息显示，西非及中东部分地区石油出口增加。

尼日利亚福尔卡多斯码头的原油出口已重新启动。伊朗石油

产量及出口正在增加，8月下旬有望达到每日 330 万桶。关
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注近两周美国原油产量宽幅增加，截至 8 月 11 日当周，美

国原油日均产量 1270 万桶，比前周日均产量增加 10万桶，

比去年同期日均产量增加 60 万桶，美国原油产量正在逐渐

接近疫情前水平。

需求端，中国主营以及地方炼厂加工利润均维持在 900

元/吨以上高位，国内汽油、柴油库存偏低位运行，炼厂开

工积极性仍较高。国家统计局数据显示，7 月中国加工原油

6313 万吨，环比增加 3.57%，同比增加 17.4%。欧美市场，

欧洲面临衰退风险，美国经济出现放缓，驾车旅行旺季过后，

成品油消费将受到明显抑制。

库存端，由于原油净进口减少而开工率提升，上周美国

商业原油库存宽幅下滑 596 万桶。美国继续补充 SPR，但石

油战略储备仍处于 40年低点。近期 SC原油仓单快速下滑，

令 SC 原油在周初出现一定程度的软逼仓，内外盘价差在本

周宽幅拉阔。

展望后市，供应端偏紧已计入油价，近期尼日利亚石油

出口预期增加以及伊朗石油出口正在增长给予市场压力，油

价短期承压运行。中长期来看，随着伊朗、委内瑞拉重质油

供应的回归，驾车旅行旺季后欧美国家石油需求增长放缓，

油价将从高位回落，此外，关注美国原油产量增加的可持续

性，可能加速油价回落。不过仍要关注冬季欧洲天然气市场，

如果 LNG 价格趋势性走强，可能出现能源市场同频共振的情
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况。

风险点：OPEC 实际减产不及预期，伊朗核协议达成。
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