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摘要：

地缘政治冲突一波三折，供应端担忧推动油价上涨，目前中东地缘政治风险

仍为扰动油价的主要因素。全球第一大消费国美国上修了四季度 GDP 走势，中美

两个大国的 3月制造业景气水平均超预期上升给市场带来信心。但原油库存增幅

超出预期，美国通胀数据大超预期，美联储降息持谨慎态度，油价下周或维持高

位震荡走势。
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一、行情回顾

本周国际油价受地缘政治风险影响持续抬升。截至本周五收盘，SC 原油主

连合约收盘价 669.7 元/桶，较清明节前最后一个交易日上涨 1.33% 。尽管本周

原油库存增加超出预期，但地缘政治冲突持续升级，供应端担忧强势推动油价上

涨。

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 90.48 美元/桶,WTI 原油主力合约

收于 85.86 美元。

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、供给与需求分析

（一）欧佩克原油供应情况

国际能源署（IEA）在最新发布的石油市场报告中，下调了 2024 年的供应预

测，目前预计今年的石油供应量将增加 80 万桶/日，至 1.029 亿桶/日。国际能

源署（IEA)表示，如果欧佩克+进一步将减产延长至年底，石油市场将从供应过

剩转变为供应短缺，且缺短将持续 2024 年全年。

沙特阿拉伯和俄罗斯为首的 OPEC+成员国 3月 3日同意延长自愿石油减产

220 万桶/日至第二季度，在对全球经济增长担忧及 OPEC+以外国家产量增加之际，

为市场提供额外支撑。

欧佩克 OPEC 2 月原油产量上升，原因是利比亚产量从中断中恢复，抵消

OPEC+联盟自愿减产协议的影响。2月 OPEC 的石油日产量为 2642 万桶，较 1月

份增加 9万桶。



图4 欧佩克成员国月度原油产量

数据来源：文化财经、和合期货

本周美国原油产量与上周持平。EIA 数据显示，截止 4月 5日当周，美国原

油日均产量 1310 万桶。

EIA 短期能源展望报告显示，预计 2024 年美国原油产量增加 26 万桶/日，

至 1,319 万桶/日，上月预估为增加 17 万桶/日。EIA 预计 2025 年原油产量增加

46 万桶/日，至 1,365 万桶/日。

贝克休斯美国原油钻机数维持低位。据外电 4月 5日消息，能源服务公司贝

克休斯上周五在其备受关注的报告中表示，美国能源企业连续第三周削减石油和

天然气钻机数量，为去年 10 月以来首见。

数据显示，截至 4 月 5 日当周，美国石油和天然气钻机总数减少 1 座，至

620 座，为 2月初以来最低。贝克休斯表示，钻机总数较去年同期少 131 座，同

比下降 17%。本周石油钻机数增加 2 座，至 508 座;天然气钻机数量减少 2 座，

至 110 座，为 2022 年 1 月以来最低水准。



图 5 美国原油产量及钻机数

数据来源：同花顺、和合期货

2. 俄罗斯原油供应

俄罗斯政府下令各公司在第二季度减少石油产量，确保它们在 6月底前达到

900 万桶/日的产量目标，以兑现俄罗斯对 OPEC+的承诺。俄罗斯是在一季度减产

50 万桶!日的基础上，于 2024 年二季度再减产 47.1 万桶日。3月以来伊拉克和

俄罗斯先后表态，将进一步遵守配额。

（二）原油需求情况

全球第一大消费国美国上修了四季度 GDP 走势给市场带来信心。2023 年第

四季度美国实际 GDP 按年率计算增长 3.4%，较此前公布的修正数据上调了 0.2

个百分点。EIA 在 3 月 29 日供给月报上称，美国 1月石油总需求同比增长 2.3%，

或 43.8 万桶/日。随着更多的数据公布，欧洲的汽油需求也表现较好，法国 2

月份汽油需求增长 12%，西班牙 2 月份汽油交付量同比增长 12%，英国汽油销量

同比增长 2.2%，德国 12 月汽油需求同比增长 8.6%。

美国 3月制造业录得一年半来首次增长，因生产大幅反弹，新订单增加，但

在就业状况依然低迷，投入物价也上升。上周，美国商务部的数据显示，美联储

首选的通胀指标-个人消费支出(PCE)物价指数在 2月份基本放缓，住房和能源以

外的服务成本明显放缓。中国 3 月份制造业采购经理指数（PMI）为 50.8%，比

上月上升 1.7 个百分点，高于临界点，制造业景气回升。

随着中美制造业 PMI 指数都重回 50 上方，预示着全球前两大原油消费国的

原油需求也将出现攀升，这就给原油市场带来了新驱动。



美国劳工部最新公布的数据显示，美国 3月 CPI 同比上升 3.5%，为 2023 年

9 月以来最高水平，超出市场预期；美国 3月 CPI 环比增 0.4%，超过预期的 0.3%。

同时，美联储更为关注的剔除食品和能源成本的核心通胀也全面超出市场预期。

美国 3月季调后非农就业人口增加 30.3 万，市场预估为增加 20 万，前值自 27.5

万修正为 27 万。美国 3月失业率为 3.8%，市场预估值为 3.9%，前值为 3.9%。

第一季度中国炼厂开工率整体偏低。截至 2024 年 4 月 4 日，中国炼厂开工

率低于历史同期均值，主营炼厂开工率 59.15%。

图 6 中国原油炼厂开工率

数据来源：同花顺、和合期货

海关总署网站 4 月 12 日发布的数据显示，中国 3 月原油进口量为 4,905.2

万吨，1-3 月原油进口量为 13,735.6 万吨，较去年同期增长 0.7%。

中国 3月成品油进口量为 460.2 万吨,1-3 月成品油进口量为1,217.6 万吨，

较去年同期增长 27.5%中国 3月天然气进口量为 1,075.8 万吨，1-3 月天然气进

口量为 3,279.3 万吨，较去年同期增长 22.8%。

数据还显示，中国 3月成品油出口量为 601.6 万吨，1-3 月成品油出口量为

1,481.9 万吨，较去年同期下滑 18.3%。

表 1 中国原油当月进出口量(进出口金额单位:百万美元)

数据来源：文华财经、和合期货



三、库存分析

据外电 4月 10 日消息，美国能源信息署(EIA)周三发布的报告显示，上周美

国原油、汽油及馏分油库存均上升，主要因原油出口低迷以及成品油隐含需求下

降。截至 4月 5日当周，美国原油库存增加 584.1 万桶，至 4.57258 亿桶，预估

为增加 240 万桶。

图 7 美国 EIA 原油库存变动

数据来源：汇通财经、和合期货

四、投资策略与建议

地缘政治冲突一波三折，供应端担忧推动油价上涨，目前中东地缘政治风险

仍为扰动油价的主要因素。全球第一大消费国美国上修了四季度 GDP 走势，中美

两个大国的 3月制造业景气水平均超预期上升给市场带来信心。但原油库存增幅

超出预期，美国通胀数据大超预期，美联储降息持谨慎态度，油价下周或维持高

位震荡走势。



风险点：

欧佩克减产、需求预期、中东政治冲突等地缘政治风险因素。

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

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。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。
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