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【冠通研究】 

 
原油：震荡下行 

 

制作日期：2024年12月20日 
 

【策略分析】 
 

区间操作 

12月5日，欧佩克+正式将八国220万桶/日的自愿减产再次延长三个月，至明年4月执行，并将原

定1年的逐步复产周期拉长为18个月，阿联酋逐步增产30万桶/日也是明年4月至2026年9月。200万桶/

日的正式减产、166万桶/日的额外减产，延长至2026年12月底。对超额生产国家的补偿期将延长至

2026年6月底。利比亚产量已经恢复至正常水平。伊拉克和俄罗斯仍未补偿减产，美国原油产量从历

史最高位水平略有回落。需求端，欧美柴油裂解价差低位走强，上周美国油品需求继续环比走强，

成品油去库，柴油表需升至近年同期高位。不过近期美国汽油跌幅较大。中国的经济刺激政策在需

求数据体现上或将延后至2025年年初。最新的中国原油加工量数据显示继续小幅回落，低于近两年

同期。美国原油库存继续去库，库欣库存降至低位后小幅增加。加沙停火谈判进行，哈马斯表示分

阶段释放被扣押人员及停火协议谈判取得重大进展。另外，反对派武装占领首都大马士革，叙利亚

战乱未平，俄罗斯三防部队司令在莫斯科爆炸事件中丧生，乌克兰方面宣布负责，俄罗斯誓言报复，

地缘风险仍有扰动。OPEC+会议基本符合市场预期，近期供应过剩担忧缓解，欧盟通过针对俄罗斯

“影子舰队”的制裁措施。G7考虑收紧俄罗斯石油价格上限机制，俄罗斯原油出口或进一步受限。

但伊拉克、哈萨克斯坦等国的减产履行率令市场怀疑。原油近期供需有所转好，只是EIA、OPEC、IEA

均将2024年全球原油需求增速预期下调。美联储点阵图显示，明年降息幅度预测从4次调整为2次，

降息步伐放缓，市场风险偏好下降，预计原油价格震荡运行。 

【期现行情】 

 

期货方面： 

今日原油期货主力合约2502合约下跌1.30%至537.6元/吨，最低价在536.2元/吨，最高价在546.9

元/吨，持仓量减少89至30990手。 
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数据来源：博易大师  冠通研究 

【基本面跟踪】 

EIA将2024年全球原油需求增速预期下调10万桶/日至90万桶/日，将2025年全球原油需求增速预期

维持在130万桶/日，但将2025年布伦特和WTI原油价格继续下调2美元/桶。OPEC将2024年全球原油

需求增速预期下调21万桶/日至160万桶/日，将2025年全球原油需求增速预期下调9万桶/日至140万

桶/日。IEA将2024年全球原油需求增速预期下调8万桶/日至84万桶/日，因中国经济刺激政策，将

2025年全球原油需求增速预期上调11万桶/日至110万桶/日，但表示2025年的石油市场仍可能出现

严重的供过于求。 

12月18日晚间，美国EIA数据显示，美国截至12月13当周原油库存减少90万桶，预期为减少163.5万

桶；汽油库存增加234.8万桶，预期为增加206万桶；精炼油库存减少318万桶，预期为增加66.1万

桶。库欣原油库存增加10.8万桶。EIA数据显示美国原油去库幅度不及预期，但精炼油库存减少较

多，整体油品库存去库。 

供给端，OPEC最新月报显示OPEC 10月份原油产量上调1.9万桶/日至2655.4万桶/日，其11月产量环

比增加10.3万桶/日至2665.7万桶/日，主要由利比亚产量恢复带动。美国原油产量12月13日当周环

比减少2.7万桶/日至1360.4万桶/日，从历史最高位水平略有回落。 

根据美国能源署最新数据显示美国原油产品四周平均供应量增加至2035.4万桶/日，但较去年同期

增加2.22%，较去年同期偏高水平有所拉大。其中汽油周度需求环比增1.33%至892.7万桶/日，四周

平均需求在874.5万桶/日，较去年同期增加2.03%；柴油周度需求环比增加30.38%至449.8万桶/

日，四周平均需求在376.6万桶/日，较去年同期增加4.88%，汽柴油需求均环比增加，带动美国原
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油产品单周供应量继续环比增加。 
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