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20240907 OPEC+推迟两个月增产，油价仍然大幅下跌

图表 1: 布伦特价格走势

来源：文华财经 新湖期货研究所

图表 2: SC价格走势

来源：文华财经 新湖期货研究所
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本周一因美国劳动节，外盘原油提前收市，无结算价。周二开始油价再次出现暴跌，

回吐年内所有涨幅。一方面，受 VIX 指数大幅上涨、利比亚复产影响；另一方面，市场仍

担心全球石油产品需求下滑，尽管盘中 OPEC+喊话推迟减产：讨论推迟 10月增产计划，

OPEC+已接近就推迟提高石油但市场仍较为悲观。周四晚间，8个自愿减产的成员国临时

召开会议，决定将自愿减产退出推迟两个月，从 12月开始逐步取消自愿减产。受此消息提

振，盘中油价快速冲高，但涨幅仍较为有限。本周 EIA 周度数据显示，原油库存大幅下降，

汽油库存小幅增加，汽油需求回落至 893.8美元/桶，略微偏空，基本符合预期。中国炼厂

开工仍较低，柴油需求预计增量有限。

宏观方面，美国 8月标普全球制造业 PMI 终值 47.9，低于前值和预期值；ISM公布的

美国 8月制造业 PMI为 47.2，较 7 月创下的 11月以来最低水平 46.8回升，但已连续 5个

月低于 50的门槛。周四晚间美国 8月 ADP就业人数 9.9万人，显著低于市场预期和前值。

美国 8月 ISM非制造业 PMI为 51.5，高于预期，服务业仍显韧劲。美国 8月季调后非农就

业人口增加 14.2万人，创今年 6月来最大增幅，失业率降至 4.2%，数据公布后，9月降息

25个基点的概率再次增加。

截至 2024年 9月 6日，Brent、WTI及 SC分别收于 71.06美元/桶、67.67美元/桶及 505.9

元/桶，周度跌幅分别为 7.63%、7.99%及 7%，月差跟随单边显著回落，汽油裂解偏弱。

图表 3:美国汽柴油裂解价差

来源：彭博 新湖期货研究所

OPEC+推迟两个月增产

OPEC+在 2024年 6月 2日会议上决定四季度逐渐取消 220万桶/日自愿减产的政策。
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在前期的自愿减产中，伊拉克和哈萨克斯坦自愿减产执行并不好。2024年 8月，沙特

阿拉伯、俄罗斯、阿拉伯联合酋长国、科威特、阿尔及利亚和阿曼与伊拉克和哈萨克斯坦

举行了两次部长级讨论，敦促两国实现完全合规，并补偿自 2024年 1月以来的过剩产量。

伊拉克和哈萨克斯坦承诺并于 8月 22日向欧佩克秘书处提交了相关的补偿计划。

9月 5日，OPEC+8个自愿减产的成员国临时召开会议，八个参与国已同意将每天 220

万桶的额外自愿减产延长两个月，至 2024年 11月底，之后将根据随附的时间表，从 2024

年 12月 1日开始每月逐步取消这些减产，必要时可以灵活暂停或撤销调整。生产过剩的国

家还重申了他们的承诺，即到 2025年 9月，所有生产过剩的数量将得到充分补偿。

图表 4: 自愿减产国增产计划

来源：EIA 新湖期货研究所

另外，在 2024年 6月 2日会议上，OPEC+延长 200万桶/日（2022年年底开始）的配

额减产至 2025年年底；延长 165万桶/日（2023年 5月开始）的自愿减产至 2025年年底；

后期政策是否存有变化还需实时关注 OPEC+会议。下一次 JMMC会议将于 10月 2日召开。

根据沙特统计局数据，由于沙特带头自愿减产，石油部门已连续五个月 GDP出现负增

长。沙特 2024年 Q2 GDP同比收缩了 0.4%，石油经济活动同比下降了 8.5%。但统计总局

也指出，非石油经济活动在第二季度同比增长了 4.4%，非石油经济活动占比在 50%左右。
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目前，沙特实现财政平衡仍需要高油价，IMF在最新的报告中指出，沙特 2024年财政油价

高达 96.2美元/桶，另外，其它三个主产国，伊拉克财政平衡油价也高达 93.8美元/桶。后

期，OPEC+的政策对油价仍影响较大。

图表 5: 沙特 GDP同比增速

来源：彭博 新湖期货研究所

图表 6: breakeven oil prices

来源：IMF 新湖期货研究所

需求缓慢走弱

美国方面，EIA 周度数据显示，8月 30日当周，美国原油产量持稳于 1330万桶/日，

炼厂开工率持稳于 93.3%，原油库存减少 687.3万桶，汽油库存增加 84.8万桶，馏分油库存
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减少 37.1万桶，原油进口量环比减少 76.8万桶/日至 579.2万桶/日，原油出口量环比增加

8.5万桶/日至 375.6万桶/日，汽油隐含需求 893.8万桶/日，航煤隐含需求 176.3万桶/日，

整体略偏空，基本符合预期。自 9月 2日劳动节开始，美国汽油消费逐渐转弱。

图表 7: EIA图表

来源：EIA 新湖期货研究所

图表 8: 炼厂开工率
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来源：隆众资讯 新湖期货研究所

中国方面，炼厂开工仍较低，本周主营炼厂开工环比上涨 0.17%至 77.49%；地方炼厂

开工环比减少 0.49%至 57.59%。终端方面，暑假结束汽油终端需求走弱，“金九”时期柴

油需求有望逐渐增加，但预计增量有限。

短期油价仍偏弱，关注宏观地缘消息的扰动。
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