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摘要：沙特、俄罗斯等产量均下降， 供应端持续偏紧。8月走势主要依赖于

需求端和宏观环境因素，在没有突发事件的情况下，目前美国经济软着陆可

能较大，对亚洲大国需求预期乐观，宏观方面偏利多。但海外经济压力仍然

存在，俄乌冲突及美联储加息依然存在不确定性，综合来看，8月油价或维

持高位震荡走势。
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一、期货行情回顾

7 月份油价持续上涨，且涨幅较大。截至 7月 31 日收盘，上期能源交易中

心原油主力合约 SC2309 收盘价 610.8 元/桶，月度涨幅 11.85%。上月油价大幅

上涨的原因有以下几个方面：

1、欧佩克及其减产同盟国进一步减产，沙特将自愿减产 100 万桶/天的措施延

长到 8 月份，俄罗斯原油出口量连续出现下跌迹象，供应端预期偏紧；

2、美国通胀数据 CPI 低于市场预期，市场对美联储今年底可能结束加息周期保

持乐观，美元走低促使商品市场普涨。且美国第二季度国内生产总值增长 2.4%，

超过市场预期的 1.8%，美联储主席鲍威尔认为经济可以实现所谓“软着陆”。

3、中国经济持续恢复，7月重要会议给下半年经济发展方向定调，预计陆续出

台政策刺激投资和小幅，市场对中国提振经济带来的需求预期持乐观态度。

供应预期偏紧，需求乐观叠加宏观情绪得到提振，本月油价一路飙升。

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 7月 31 日，WTI 原油期货价格收于 82.40 美元/桶，月涨幅 15.74%；布

伦特原油期货价格收于 85.23 美元/桶，月涨幅 13.02%



图 2 WTI 原油期货主力合约走势

（数据来源：WIND、和合期货）

图 3 布伦特原油期货主力合约走势

（数据来源：WIND、和合期货）



二、原油供给分析

2.1 石油输出国组织（OPEC）产量分析

欧佩克及其减产同盟国进一步减产，预计供应将收紧。除了欧佩克 +同意的

现有限制措施之外，沙特自愿减产 100 万桶 /日的减产措施将持续到 9月，俄罗

斯副总理诺瓦克表示，俄罗斯将自 愿在 8月份减少 50 万桶 /日的供应 。

俄罗斯原油出口量连续第二周显示出下降的迹象，截至 7月中旬，该国原油

出口量已经下降到六个月来的最低点。该国正准备在 8 月份将石油日均出口量

削减 50 万桶。沙特的原油出口也开始下降，至 5 月份原油出口量首次每日低

于 700 万桶。

图 4 欧佩克成员国月度原油产量

（数据来源：Wind、和合期货）

表 1



（数据来源：Wind、和合期货）

2.2 美国原油产量分析

数据显示，截至 7 月 28 日当周，美国原油日均产量 1220 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 10 万桶；美国活跃油气钻井

平台数量十二周以来有十一周减少。

图 5 美国原油产量（千桶/日）

（数据来源：Wind、和合期货）

美国活跃油气钻井平台数量十二周以来有十一周减少。截止至 2023 年 07 月 28 日，本

周美国原油活跃钻机数量为 529 部，较上周减少 1 部，原油钻机占比为 79.67%；美国天然

气活跃钻机数量为 128 部，较上周减少 3 部，天然气钻机占比为 19.28%；美国活跃钻机数

量合计为 664 部，较上周减少 5 部。

图 6 美国钻机数量



（数据来源：Wind、和合期货）

2.3 俄罗斯原油产量及出口

俄乌冲突之后，俄罗斯的对原油产量数据进行了保密处理。EIA 预计 2023

年俄罗斯石油产量同比-25 万桶/日至 1069 万桶/日，预计 2024 年俄罗斯石油产

量同比-8 万桶/日。

截至 7月 23 日的一周，俄罗斯石油日出口量仍较前一周减少 31.1 万桶至

273 万桶，较 4月最后一周的峰值减少 148 万桶。

图 7 俄罗斯原油出口情况

(数据来源：Bloomberg、和合期货）



三、原油需求分析

3.1 需求预测

IEA 最新月报将 2023 年石油需求预测较上一份报告上调约 25 万桶/日，预

计 2024 年石油需求增长将放缓至 86 万桶/日。EIA 月报对 2023 年全球石油需求

略上调 3万桶/日至 159 万桶/日。6月份的报告显示，OPEC 对 2023 年全球石油

需求增长的预测维持在每天 235 万桶/日，较上月的 233 万桶/日的预测几乎没有

变化。OPEC 对由主要发达国家组成的经合组织的需求进行了小幅下调，但再次

上调中国石油需求预期。报告还显示，沙特减产或加剧全球能源短缺状况，7月

全球石油市场将出现 270 万桶/日的供应缺口。

3.2 主要需求国情况

7月美联储议息会议决定加息 25BP，符合市场预期，鲍威尔鄙视后续根据通

胀数据决定下一步政策；美国第二季度实际 GDP 年化季率初值 2.4%，超出预期。

经济数据表现强劲；

据 EIA 数据，截至 7月 21 日当周，美国下游炼厂开工率较上月末的 91.1%提

升 2.3 个百分点至 93.4%，原油投入量增至 2022 年 6 月来最高水平 。

图 8 美国炼油厂开工率



（数据来源：Wind、和合期货）

图 9欧美炼油厂开工率

（数据来源：Wind、和合期货）

但与此同时，美国继续停止释放战略原油储备，美国原油净进口量减少了 1100

万桶；欧美出行旺季情况下，海外成品油需求有保障，但欧洲经济压力仍偏大，

成品油需求或因此有所承压。

作为全球石油需求排名第二的消费大国，中国在今年疫情全面放开以来，市

场看好中国需求，国内中央政治局会议“扩大内需”“适时调整优化房地产政策”

等定调给予市场好的预期，中国原油进口维持高位。截止至 2023 年 06 月 30 日，

当月中国原油进口数量为 5,206 万吨，与上月比增加 62 万吨。

图 10 中国原油当月进出口量



（数据来源：Wind、和合期货）

四、库存分析

截止至 2023 年 07 月 28 日，美国原油和石油产品（含战略储备）合计库存

为 1,612,818 千桶，较上周减少 10,439 千桶；其中战略石油储备为 346,759 千

桶，较上周无变化；商业原油库存为 439,771 千桶，较上周减少 17,049 千桶，

库存环比下降 3.73%，同比上升 3.1%；库欣地区商业原油库存为 34,480 千桶，

较上周减少 1,259 千桶。

美国除却战略储备的商业原油库存减少1704.9万桶至 4.4亿桶，降幅 3.73%，

创纪录最大跌幅；美国战略石油储备（SPR）库存维持在 3.468 亿桶不变。

图 11 EIA 原油和石油产品库存量

（数据来源：Wind、和合期货）



五、未来行情展望

沙特、俄罗斯等产量均下降， 供应端持续偏紧。8月走势主要依赖于需

求端和宏观环境因素，在没有突发事件的情况下，目前美国经济软着陆可能

较大，对亚洲大国需求预期乐观，库存降低，宏观方面偏利多。但海外经济

压力仍然存在，俄乌冲突及美联储加息依然存在不确定性，综合来看，8 月

油价或维持高位震荡走势。

风险点： 地缘政治危机、OPEC 减产、美联储加息预期。

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。
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