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夏季需求预期乐观，油价延续涨势 

能源化工丨月报 

 

能源化工丨季报 

6 月以来，欧美原油期货价格整体呈现低位反弹趋势。月初关注到

OPEC+产量会议决定从第四季度开始放松减产，市场交易产油国远期将

会增产，油价快速下滑。随着增产消息计入油价，市场关注焦点转向第

三季度 OPEC+维持减产政策，加之夏季石油消费旺季到来，多家投行及

能源机构预期三季度全球石油市场将出现供应缺口，油价随之低位反

弹。尽管中东地区并未因地缘风险事件而断供，但 6 月以来以色列与黎

巴嫩真主党冲突加剧，给油价底部带来较强支撑。 

展望后市，供应端，进入三季度 OPEC+产油国维持减产政策，加之

夏季石油消费旺季支撑，为油价在三季度趋势上行提供较强支撑。近期

中东地缘风险加剧，为油价提供底部支撑。远期来看，如果四季度 OPEC+

产油国开启增产，油价可能快速回落。 

需求端，驾车旅行旺季到来之际，美国汽油需求提升至每日 900

万桶以上水平，但仍低于去年同期水平。关注到美国汽油裂解价差反季

节性下降，预计将影响炼厂开工积极性。国内市场，成品油市场仍受制

于高温和降雨影响，远期来看，随着暑假到来，将一定程度提振汽油需

求。而主营炼厂和地炼加工利润走势逐渐分歧，也影响主营和地炼加工

负荷的释放，当前地炼开工负荷延续低位徘徊。 

库存端，EIA 数据显示上周美国原及汽油库存增加，而馏分油库存

下降，目前美国汽油、馏分油等成品油库存仍位于三年同期高位，关注

夏季的去库水平。拜登政府暗示，将从美国东北部的一个储备中出售

100 万桶汽油，为了在驾驶季节抑制汽油价格。 

综上，预计 7 月份，油价底部抬升趋势不变，在这个过程中可能存

在部分交易商获利回吐，使得上升并不顺畅。中长期来看，关注石油消

费旺季，石油商业库存的实际去库情况，油价维持上涨态势。进入四季

度，随着美联储降息落地及产油国相继增产，美国大选前，美国能源部

可能继续释放汽油战略储备来压低汽油价格，油价或承压下行。 

风险点：美联储推迟降息，OPEC+增产。 
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一、行情回顾 

6 月以来，欧美原油期货价格整体呈现低位反弹趋势。

月初关注到 OPEC+产量会议决定从第四季度开始放松减产，

市场交易产油国远期将会增产，油价快速下滑。随着增产消

息计入油价，市场关注焦点转向第三季度 OPEC+维持减产政

策，加之夏季石油消费旺季到来，多家投行及能源机构预期

三季度全球石油市场将出现供应缺口，油价随之低位反弹。

尽管中东地区并未因地缘风险事件而断供，但 6月以来以色

列与黎巴嫩真主党冲突加剧，给油价底部带来较强支撑。周

五(6月 28 日)纽约商品期货交易所西得克萨斯轻质原油

2024 年 8 月期货结算价每桶 81.54 美元，月度上涨 5.91%；

伦敦洲际交易所布伦特原油 2024 年 8月期货结算价每桶

86.41 美元，月度上涨 5.87%。 

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 
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二、供应方面 

1、OPEC+市场：关注中东地缘风险及三季度减产 

OPEC+产油国在三季度维持减产政策，2022 年 10月宣布

的欧佩克+全员减产 200万桶/日措施延长至 2025年底。2023

年 4 月宣布的 166 万桶“额外自愿减产”措施延长至 2025

年底，参与国家有 8 个。2023 年 11 月宣布的 220 万桶“自

愿减产”措施延长一个季度至 2024 年 9 月底，2024 年 10

月至 2025 年 9 月底视情况逐步取消这部分减产措施。 

进入三季度需要关注 OPEC+产油国实际减产情况，实际

上，据路透社调查显示，5 月份欧佩克 9 个参与减产承诺的

成员国原油日产量比目标产量高 25 万桶。5 月份欧佩克 12

个成员国原油日产量 2663 万桶，比 4月份日均增加 14.5万

桶。 

随着以色列与黎巴嫩边境的紧张局势加剧，供应风险现

在重新成为焦点，并给予国际油价底部支撑，尽管市场认为

中东地缘局势紧张暂不会对石油供应造成实质性威胁。据外

媒报道近期黎巴嫩抵抗运动真主党武装人员对 1948 年被占

领土北部的多个以色列军事据点发动了一系列攻击行动。 

国际能源署数据显示，5 月份欧佩克原油日产量 2722

万桶，比 4 月份原油日产量增加 12 万桶；其中有配额的 9

个成员国原油日产量 2184 万桶，比 4 月份原油日产量增加

14 万桶。欧佩克及其减产同盟国中非欧佩克 10 国原油日产
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量 1430 万桶，比 4 月份原油日产量减少 14 万桶；5 月份欧

佩克参与协议限制产量的 18 国原油日产量 3455 万桶，比 4

月份原油日产量减少 4万桶，产量日均配额总计 3392万桶，

日均超额生产 63 万桶，其中欧佩克 9 国日均超额 62 万桶，

非欧佩克 10国平均每日超额 1 万桶。5月份欧佩克及其减产

同盟国原油日产量 4152 万桶， 比 4 月份原油日产量低 2万

桶。 

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：近四个月原油产量基本稳定 

近四个月美国原油产量基本持稳。美国能源信息署数据

显示，截止到 6月 21日当周，美国原油日均产量 1320万桶，

与前周日均产量持平，比去年同期日均产量增加100.0万桶；

截止到 6 月 21 日的四周，美国原油日均产量 1317.5 万桶，

比去年同期高 7.1%。今年以来美国原油日均产量 1312.3 万
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桶，比去年同期高 7.1%1。截止到 6 月 28 日一周，美国在线

钻探油井数量 479座，比前周减少 6座；比去年同期减少 66

座2。目前美国 DUC井数量维持历史低位，截至 2024 年 4 月，

美国开钻未完井数量在 4510 口，为近十年以来最低水平3。 

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 

 
1 EIA 
2 贝克休斯 
3 EIA 

(15.0)

(10.0)

(5.0)

0.0

5.0

10.0

15.0

9000

9500

10000

10500

11000

11500

12000

12500

13000

13500

14000

20
19
-
01
-
01

20
19
-
03
-
01

20
19
-
05
-
01

20
19
-
07
-
01

20
19
-
09
-
01

20
19
-
11
-
01

20
20
-
01
-
01

20
20
-
03
-
01

20
20
-
05
-
01

20
20
-
07
-
01

20
20
-
09
-
01

20
20
-
11
-
01

20
21
-
01
-
01

20
21
-
03
-
01

20
21
-
05
-
01

20
21
-
07
-
01

20
21
-
09
-
01

20
21
-
11
-
01

20
22
-
01
-
01

20
22
-
03
-
01

20
22
-
05
-
01

20
22
-
07
-
01

20
22
-
09
-
01

20
22
-
11
-
01

20
23
-
01
-
01

20
23
-
03
-
01

20
23
-
05
-
01

20
23
-
07
-
01

20
23
-
09
-
01

20
23
-
11
-
01

20
24
-
01
-
01

20
24
-
03
-
01

20
24
-
05
-
01

产量:原油:DOE:环比 产量:原油:DOE

0

100

200

300

400

500

600

700

800

1
月

3
日

1
月

1
2
日

1
月

2
0
日

1
月

2
8
日

2
月

5
日

2
月

1
4
日

2
月

2
3
日

3
月

3
日

3
月

1
1
日

3
月

1
9
日

3
月

2
7
日

4
月

6
日

4
月

1
7
日

4
月

2
6
日

5
月

5
日

5
月

1
3
日

5
月

2
1
日

5
月

2
9
日

6
月

7
日

6
月

1
6
日

6
月

2
4
日

7
月

7
日

7
月

1
6
日

7
月

2
8
日

8
月

6
日

8
月

1
8
日

8
月

2
7
日

9
月

8
日

9
月

1
7
日

9
月

2
9
日

1
0
月

8
日

1
0
月

2
0
日

1
0
月

2
9
日

1
1
月

1
0
日

1
1
月

1
9
日

1
2
月

1
日

1
2
月

1
0
日

1
2
月

2
1
日

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年



能源化工丨月报 

 7 / 16 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

三、需求方面 

1、欧美市场：美汽柴油需求低于去年同期 

驾车旅行旺季到来，衡量美国石油消费水平的汽油日均

需求虽然已经超过 900 万桶水平，但仍低于去年同期水平。

美国能源信息署数据显示，截止到2024年6月21日的四周，

美国成品油需求总量平均每天 2037.5 万桶，比去年同期高

0.8%；车用汽油需求四周日均量 908.5 万桶，比去年同期低

2.0%；馏分油需求四周日均数 363.2 万桶, 比去年同期低

1.0%；煤油型航空燃料需求四周日均数比去年同期高 0.1%。

单周需求中，美国石油需求总量日均 2068.9 万桶，比前一

周低 39.2 万桶；其中美国汽油日需求量 896.9 万桶，比前

一周低 41.7 万桶；馏分油日均需求量 353.6 万桶，比前一

周日均低 44.1 万桶4。 

开工率方面，近期美国炼厂开工率高位下挫，由于汽柴

油裂解价差出现下滑，一定程度上打压炼厂开工积极性。截

止6月21日当周，美国炼厂加工总量平均每天1653.2万桶，

比前一周减少 23.4万桶；炼油厂开工率 92.2%，比前一周下

降 1.3 个百分点5。 

 

 

 

 

 
4 EIA 
5 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：主营和地炼利润走势分歧 

成品油市场，主营和地炼炼厂检修仍较多，在供应端对

成品油价格形成支撑，从需求端来看，高温和降雨天气仍对

终端项目带来影响，但远期来看，随着暑假临近，汽油需求

有一定的抬升空间。 

炼油利润方面，主营炼厂和地方炼厂加工利润走势分歧。
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分点6。 

内外盘价差方面，截至 2024 年 6 月 28 日，SC 与 Brent

原油价差在 1.75 美元/桶 ，月度跌 1.43 美元/桶7。 

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 

 
6 隆众资讯 
7 Wind 

-500

0

500

1000

1500

2
0

2
2

-0
1

-0
1

2
0

2
2

-0
2

-0
1

2
0

2
2

-0
3

-0
1

2
0

2
2

-0
4

-0
1

2
0

2
2

-0
5

-0
1

2
0

2
2

-0
6

-0
1

2
0

2
2

-0
7

-0
1

2
0

2
2

-0
8

-0
1

2
0

2
2

-0
9

-0
1

2
0

2
2

-1
0

-0
1

2
0

2
2

-1
1

-0
1

2
0

2
2

-1
2

-0
1

2
0

2
3

-0
1

-0
1

2
0

2
3

-0
2

-0
1

2
0

2
3

-0
3

-0
1

2
0

2
3

-0
4

-0
1

2
0

2
3

-0
5

-0
1

2
0

2
3

-0
6

-0
1

2
0

2
3

-0
7

-0
1

2
0

2
3

-0
8

-0
1

2
0

2
3

-0
9

-0
1

2
0

2
3

-1
0

-0
1

2
0

2
3

-1
1

-0
1

2
0

2
3

-1
2

-0
1

2
0

2
4

-0
1

-0
1

2
0

2
4

-0
2

-0
1

2
0

2
4

-0
3

-0
1

2
0

2
4

-0
4

-0
1

2
0

2
4

-0
5

-0
1

2
0

2
4

-0
6

-0
1

原油：炼油：毛利：中国：主营炼厂（周） 原油：炼油：毛利：山东：独立炼厂（周）

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

2
0

22
-0

1
-0

1

2
0

22
-0

4
-0

1

2
0

22
-0

7
-0

1

2
0

22
-1

0
-0

1

2
0

23
-0

1
-0

1

2
0

23
-0

4
-0

1

2
0

23
-0

7
-0

1

2
0

23
-1

0
-0

1

2
0

24
-0

1
-0

1

2
0

24
-0

4
-0

1



能源化工丨月报 

 10 / 16 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

四、价差与库存方面 

1、欧美原油月差震荡走强 

6月以来，WTI原油及 Brent原油月间价差趋势性走强，

目前 Brent原油及 WTI 原油月差均为 Back 结构。 

2、B-W 价差坚挺 

B-W 价差在每桶 4.87 美金8，价差坚挺。截止到 2024年

6 月 21 日当周，美国原油出口量日均 391 万桶，比前周每日

出口量减少 50.8 万桶，比去年同期日均出口量减少 142.8

万桶。过去的四周，美国原油日均出口量 400.4 万桶,同比

增加 2.5%。今年以来美国原油日均出口 422.7 万桶,同比增

加 2.3%9。  

3、美国商业原油及汽油库存增加 

截止到 2024 年 6 月 21 日当周，包括战略储备在内的美

国原油库存总量 8.32893亿桶，比前一周增长 488 万桶；美

国商业原油库存量 4.60696 亿桶，比前一周增长 359 万桶；

美国汽油库存总量 2.33886 亿桶，比前一周增长 266 万桶；

馏分油库存量为 1.21263 亿桶，比前一周下降 38 万桶。原

油库存比去年同期高 1.54%；比过去五年同期低 2%；汽油库

存比去年同期高 5.35%；稳定在过去五年同期水平；馏分油

库存比去年同期高 5.99%，比过去五年同期低 9%10。 

 
8 Wind 
9 EIA 
10 EIA 
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4、美国计划释放汽油 SPR 

美国计划在汽油价格飙升的情况下，释放更多的石油战

略储备。目前白宫正在 11月美国总统大选前努力遏制通胀。

近期提出从美国东北部的一个储备中出售 100万桶汽油的计

划。 

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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记录，同比增速也从前月的 2.7%下滑至 2.6%，符合市场预

期。剔除波动较大的食品和能源价格后，5 月核心 PCE 物价

指数同比增速创下了 2021 年 3 月以来的最低记录，即从 4

月的 2.8%下滑至 2.6%，符合预期。 

六、结论 

供应端，进入三季度 OPEC+产油国维持减产政策，加之

夏季石油消费旺季支撑，为油价在三季度趋势上行提供较强

支撑。近期中东地缘风险加剧，为油价提供底部支撑。远期

来看，如果四季度 OPEC+产油国开启增产，油价可能快速回

落。 

需求端，驾车旅行旺季到来之际，美国汽油需求提升至

每日 900万桶以上水平，但仍低于去年同期水平。关注到美

国汽油裂解价差反季节性下降，预计将影响炼厂开工积极性。

国内市场，成品油市场仍受制于高温和降雨影响，远期来看，

随着暑假到来，将一定程度提振汽油需求。而主营炼厂和地

炼加工利润走势逐渐分歧，也影响主营和地炼加工负荷的释

放，当前地炼开工负荷延续低位徘徊。 

库存端，EIA 数据显示上周美国原及汽油库存增加，而

馏分油库存下降，目前美国汽油、馏分油等成品油库存仍位

于三年同期高位，关注夏季的去库水平。拜登政府暗示，将

从美国东北部的一个储备中出售 100万桶汽油，为了在驾驶

季节抑制汽油价格。 
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综上，预计 7 月份，油价底部抬升趋势不变，在这个过

程中可能存在部分交易商获利回吐，使得上升并不顺畅。中

长期来看，关注石油消费旺季，石油商业库存的实际去库情

况，油价维持上涨态势。进入四季度，随着美联储降息落地

及产油国相继增产，美国大选前，美国能源部可能继续释放

汽油战略储备来压低汽油价格，油价或承压下行。 

风险点：美联储推迟降息，OPEC+增产。 
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