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 全球商品研究·原油 

 EIA 库存超预期去库，原油趋势走强 

2024 年 3 月 18 日  星期一

内容提要 

➢ 行情回顾 

上周原油趋势走强，布伦特及WTI 周线涨幅均超过 3%。

上周 EIA 数据显示原油库存大幅超预期去库是驱动近期油

价走强的主要因素，同时中东及俄乌地缘事件仍然较为紧张，

上周乌克兰无人机再次袭击俄罗斯炼厂，2024 年以来乌克兰

袭击已经影响了俄罗斯约 7%的炼厂产能。地缘事件对油价

仍有一定支撑。 

截至上周五（3 月 15 日），布伦特收于 85.35 美金/桶，

周涨跌幅+3.98%；WTI 收于 81.00美金/桶，周涨跌幅+3.83%；

上海国际能源 SC 原油收于 644.6 元/桶，周涨跌幅+5.34%。 

 

➢ 核心观点 

上周原油自身基本面数据边际转好，EIA 商品原油库存

大幅超预期去库边际利多油价，驱动原油在下半周出现强势

上涨。同时，地缘事件仍然对油价有一定支撑，以色列表示

将继续在加沙地区开展进攻。此外，上周乌克兰无人机再次

袭击了俄罗斯炼厂，影响其成品油的生产和供应。 

供应端，上周美国产量小幅下降 10万桶/日，美国产量

先行指标钻机数小幅减少 2台，DUC数环比上周持平。尽管

钻机显示美国主要产地油井单产率有所提升，但按目前的钻

机数推算，未来美国产量难有大幅额外增量，同时当前美国

产量走势符合预期，基本已见顶。未来供应的变量主要来源

于 OPEC+。3月 3 日，OPEC+正式宣布将自愿减产计划延长至

兴证期货.研究咨询部 

林玲 

从业资格编号：F3067533 

投资咨询编号：Z0014903 

王其强 

从业资格编号：F03087180     

投资咨询编号：Z0016577 

吴森宇 

从业资格编号：F03121615 

俞秉甫 

从业资格编号：F03123867 

周度报告 



 

2 

 

2 季度，该消息对油价有较强提振，未来重点关注相关国家

实际落地情况。 

需求端，上周美国炼厂开工率和炼厂加工原油需求继续

快速修复，较利多油价。同时宏观层面，美国 1月 CPI 及核

心 CPI 均高于预期，市场调低了近期美联储降息的预期。叠

加海外银行业潜在的风险，原油中长期需求预期仍偏中性。  

库存方面，上周美国 EIA 商品原油库存大幅去库 153.6

万桶，大幅超出市场预期。同时 EIA俄克拉荷马州库欣原油

库存去库 22 万桶。欧洲及新加坡地区的库存仍处于中性偏

低水平。总体看，上周美国库存数据超预期转好，驱动油价

走强。  

综合来看，上周原油基本面数据超预期转好，同时地缘

事件仍较利多油价。当前预期，今年上半年在欧佩克+逐步

落地减产协议后，原油市场将实现紧平衡状态，油价下方有

较强支撑。但从上方空间看，由于当前海外经济复苏节奏仍

然偏慢，以及美联储降息进程仍不顺畅，油价要出现趋势大

涨难度仍然较高。综合来看，预计短期原油将维持高位震荡。  

 

风险提示 

OPEC+减产协议执行力度不及预期；美联储降息议程; 中东

局势加剧。
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1、 价格回顾 

绝对价格： 布伦特收于 85.35 美金/桶，周涨跌幅+3.98%；WTI 收于 81.00 美金/桶，周涨跌幅

+3.83%；上海国际能源 SC 原油收于 644.6 元/桶，周涨跌幅+5.34%。 

月差：布伦特近月 1-2 月差收于 0.59 美金/桶； WTI 近月 1-2 月差收于 0.46 美金/桶。周度月差

跟随绝对价格小幅走强。 

汽柴油裂解：美国汽油裂解收于 31.68 美金/桶，周度环比+3.20 美金/桶。美国柴油裂解收于 29.54

美金/桶，周度环比+2.27 美金/桶。新加坡汽油裂解收于 13.35 美金/桶，周度环比+0.97 美金/桶。

新加坡柴油裂解收于 22.83 美金/桶，周度环比+0.39 美金/桶。 

图表 1：期货价格（美元/桶；元/桶）          图表 2：月差&库存（美元/桶）    

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 3：Brent 月差 1-2（美元/桶）             图表 4：WTI 月差 1-2  (美元/桶)    

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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图表 5：Brent-WTI（美元/桶）               图表 6： Brent-SC（美元/桶）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 7：美国汽油裂解（美元/桶）             图表 8：美国柴油裂解（美元/桶）    

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 9：新加坡汽油裂解（美元/桶）          图表 10：新加坡柴油裂解（美元/桶）    

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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2、 基本面数据 

2.1 库存 

美国：上周 EIA 商品原油超预期-153.6 万桶，预期+133.8 万桶，前值+136.7 万桶。当周 EIA 俄

克拉荷马州库欣原油库存 -22 万桶，前值+70.1 万桶。当前不包括战略石油储备的商业原油库存

比五年同期平均水平低约 3%。上周 EIA 商品原油库存超预期去库较利多油价，驱动原油走强。 

欧洲 ARA：上周原油库存+34.08 万吨。成品油端，汽油库存+5.9 万吨；柴油库存-2.6 万吨。油

品总库存+78.78 万吨。上周原油及成品油库存整体表现小幅累库。  

新加坡：上周油品总库存-279.7 万桶，其中轻质组分-126.4 万桶，中间组分-18.5 万桶，渣油组

分-134.8 万桶。上周总体油品库存偏去库，且油品总库存仍处于历史中性偏低位。 

OECD 全球：前值较低，数据滞后。历史回溯 OECD 库存与 EIA 美国库存走势较接近，推测近

月会有一定幅度的累库。 

其他：上周海上浮仓及海上运输原油均小幅去库。数据端看，“红海事件”并未显著影响到海上

浮仓数据。  

 

图表 11：美国流通原油库存（千桶）           图表 12：美国 SPR 原油库存（千桶）   

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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图表 13：美国库欣原油库存（千桶）            图表 14： 美国汽油库存（美元/桶）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 15：美国柴油库存（千桶）               图表 16：美国油品总库存（千桶）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 17：ARA 原油库存（千吨）               图表 18：ARA 汽油库存（千吨）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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图表 19：ARA 柴油库存（千吨）               图表 20：ARA 油品总库存（千吨）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 21：新加坡轻组分库存（万桶）            图表 22：新加坡中间组分库存（万桶）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 23：新加坡渣油库存（万桶）            图表 24：新加坡油品总库存（万桶）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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图表 25：世界浮仓（万桶）                   图表 26：海上运输原油      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

2.2 供应 

美国：上周美国原油产量小幅下降 10 万桶/日至 1310.0 万桶/日，总产量仍维持在历史高位。上

周美国原油活跃钻机数环比减少 2 台，当前共有 504 台。上周美国 DUC 数量持平，当前共有

4386 个。趋势上，活跃钻机及 DUC 数量仍然维持下降趋势。2023 年美国二叠纪地区单产率不

断提升，这使得在钻机数不断下滑的状态下，美国总产量仍然可以维持在高位。 

OPEC+：OPEC 2 月数据显示，OPEC 总供应较 1 月增加 110 万桶/日。2 月份的增量主要来自赦

免国利比亚的产量恢复，主要协议国减产落地情况好于 1 月。同时，3 月 3 日，OPEC+ 官方宣

布，将去年 11 月达成的自愿减产协议延长至今年二季度，来平衡当前供应偏过剩的状态。该消

息对油价有较强提振。此前达成的减产协议原计划执行至今年一季度。此外，此次延长的减产

量维持了去年 11 月 30 日各国达成的减产计划， 即最新的减产协议只是时间线上延长了 1 季

度，量级上并无变化。 

11 月 30 日，OPEC+在部长会议上达成协议，成员国同意明年初自愿减产约 220 万桶/日。具体

看，沙特和俄罗斯延长自愿削减供应 130 万桶/日的行动至明年 3 月底。到 2024 年第一季度末，

俄罗斯将把每日 30 万桶的额外自愿减产再增加 20 万桶/日。 明年一季度，伊拉克将自愿减产

22 万桶/日；科威特将自愿减产 13.5 万/日；阿联酋将自愿减产 16.3 万桶/日；哈萨克斯坦将自愿

减产 8.2 万桶/日；阿尔及利亚将自愿减产 5.1 万桶/日。 2024 年尼日利亚的目标产量为 150 万

桶/日，安哥拉为 111 万桶/日，刚果为 27.7 万桶/日。减产协议存在 3 大疑点：首先，成员国中

产量前二的沙特和俄罗斯只是将现有的减量 130 万桶/日延长至明年 3 月底，并无新增减量。其

次，鉴于此前成员国内部存在诸多反对减产的声音，当前虽然已达成口头协议，但市场对实际

落地情况存疑，例如安哥拉仍然反对减产。最后，此次达成的协议为自愿减产行为，不如此前

表述的减产配额有约束力。 后期重点跟踪一二季度各成员国实际产量，是否匹配减产协议内容。 
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图表 27：美国原油产量（千桶/日）              图表 28：美国原油活跃钻机      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 29：美国 DUC 数量                     图表 30：OPEC 供应量（千桶/日）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 31：沙特产量（千桶/日）                图表 32：伊朗产量 （千桶/日）     

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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图表 33：伊拉克产量（千桶/日）                图表 34：阿联酋产量 （千桶/日）     

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 35：OPEC 减产协议及产量（千桶/日） 

 

 

数据来源：Kpler; 兴证期货研究咨询部 
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图表 37：2023 年中东国家财政平衡油价估算 

 

 

数据来源：IMF; 兴证期货研究咨询部 

2.3 需求&进出口 

表需及进出口：上周美国原油加工量周度环比+39.0 万桶/日。炼厂开工率周度环比继续修复上

升，目前在 86.8%。上周炼厂开工率恢复较明显，带动原油加工需求上升。上周汽油表需周度环

比+24.77 万桶/日，柴油表需周度环比-36.74 万桶/日。上周美国原油净出口 80.3 万桶/日，较上

周-124.9 万桶/日；美国汽油出口+17.1 万桶/日；美国柴油出口+20.0 万桶/日。 

利润：布伦特 321 裂解收于 27.89 美金/桶，较上周环比+3.23 美金/桶；WTI 321 裂解收于 33.00

美金/桶，较上周+3.39 美金/桶。 

图表 38：美国原油加工量（千桶/日）         图表 39：美国炼厂开工率      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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图表 40：美国汽油表需（千桶/日）           图表 41：美国柴油表需（千桶/日）      

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

 

图表 42：美国原油净出口（千桶/日）         图表 43：美国汽油净出口（千桶/日）     

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 

图表 44：美国柴油净出口（千桶/日）         图表 45：库欣 321 裂解（美元/桶）     

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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图表 46：Brent 321 裂解（美元/桶）     

 

 

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究  
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3、 资金情绪  

上周 WTI非商业多头持仓减少 12843手，非商业空头持仓减少 8119手；Brent 非商业多头持仓

减少 1847手，非商业空头持仓增加 190手。 

图表 47：WTI 投机基金持仓              图表 48：Brent 投机基金持仓     

  

数据来源：Bloomberg; 兴证期货研究咨询部 
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4、市场资讯。 

1. 美国至 3 月 8 日当周 EIA 商品原油库存 -153.6 万桶，预期 133.8 万桶，前值 136.7 万桶。当

周 EIA 俄克拉荷马州库欣原油库存 -22 万桶，前值 70.1 万桶。当前不包括战略石油储备的

商业原油库存比五年同期平均水平低约 3%。3 月 8 日当周美国国内原油产量减少 10.0 万桶

至 1310.0 万桶/日；当周 EIA 原油产量引伸需求 1881.04 万桶/日，前值 2022.7 万桶/日 

2. 石油输出国组织(OPEC)维持对 2024 年和 2025 年全球石油需求相对强劲增长的预测，并进

一步上调今年经济增长预估。OPEC 月度报告称，2024 年全球石油需求将增加 225 万桶/日，

2025 年将增加 185 万桶/日。这两项预测均与上月持平。OPEC 对 2024 年经济增长的预测本

已高于国际能源机构的预测，两者在需求增长预测上的差距为至少 16 年以来最大。 

3. 美国能源信息署(EIA)将 2024 年美国石油产量增长预测上调 9 万桶/日，但下调了全球石油

产量增长预测，因 OPEC+减产。EIA 报告称，今年美国原油产量将增加 26 万桶/日，达到

1319 万桶/日。此前，EIA 预计今年的原油产量将增加 17 万桶/日。 

4. 在汽油和住房成本上升的情况下，美国 2 月消费者物价大涨，这表明通胀具有一定的粘性，

进一步降低了美联储在 6 月前降息的可能性。美国劳工部报告显示，2 月消费者物价指数

(CPI)环比上涨 0.4%，符合预期。CPI 同比上涨 3.2%，预期为上涨 3.1%。美国通胀率连续第

二个月强于预期，这实际上关闭了美联储在 6 月前降息的可能性，一些交易员和分析师押注

美联储官员们可能需要等待更长时间。根据美联储政策利率结算的期货合约交易商认为，5

月降息的可能性不到十分之一，但他们仍然认为 6 月降息的可能性约为 70%。 

5. 美国至 3 月 1 日当周 EIA 原油库存 136.7 万桶，预期 211.6 万桶，前值 419.9 万桶；当周

EIA 俄克拉荷马州库欣原油库存 70.1 万桶，前值 145.8 万桶；当周除却战略储备的商业原

油库存增加 136.7 万桶至 4.49 亿桶。供应端，03 月 01 日当周美国国内原油产量减少 10.0 万

桶至 1320.0万桶/日。美国原油产品四周平均供应量为 1949.9 万桶/日，较去年同期减少 1.25%。 

6. 美国至 3 月 1 日当周 API 原油库存 42.3 万桶，预期 260 万桶，前值 842.8 万桶；当周 API

库欣原油库存 52 万桶，前值 182.5 万桶。美国至 3 月 1 日当周 API 投产原油量 51 万桶/日，

前值-4.8 万桶/日。 

7. 调查显示，欧元区上月企业活动显示复苏迹象，占主导地位的服务业自 7 月以来首次扩张，

抵消了制造业进一步萎缩的影响。2 月欧元区综合采购经理人指数(PMI)从 1 月的 47.9 跃升

至 2 月的 49.2，高于初值 48.9。这是 6 月以来的最佳表现，但仍低于荣枯分水线 50。服务

业 PMI 从 48.4 升至 50.2，高于初值 50.0。 
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