
需求端低迷拖累油价，重点关注欧佩克年度大会

 报告摘要

 美国 EIA 库存报告对原油市场影响为中性，石油总库存周

度持稳。

 2023 年 11 月 26 日在维也纳举行的欧佩克年度大会将决定

2024 年产量配额。

重点关注：

 极端地缘冲突

 金融系统危机

 美联储货币政策

 美国总统大选

2023 年 11 月 20 日 原油周报
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原油期货价格走势

截止至 2023 年 11 月 17 日当周，布伦特原油期货结算价为 80.61 美元/

桶，较上周下跌 0.82 美元/桶（涨跌幅-1.01%），周均价 80.9 美元/桶，较

上周减少 0.65 美元/桶（涨跌幅-0.8%）。周五 WTI 原油期货结算价为 75.89

美元/桶，较上周下降 1.28 美元/桶（涨跌幅-1.66%）

（本周价格统计从 2023 年 11 月 13 日-11 月 17 日）

图：2023 年布伦特原油期货价格 图：2020 年至 2023 年布伦特原油期货价格

数据来源：钢联，前海期货 数据来源：钢联，前海期货

图：2023 年 WTI 原油期货价格 图：2020 年至 2023 年 WTI 原油期货价格
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数据来源：钢联，前海期货 数据来源：钢联，前海期货

图：2023 年 INE SC 原油期货价格 图：2020 年至 2023 年 INE SC 原油期货价格

数据来源：钢联，前海期货 数据来源：钢联，前海期货
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1. 上周行业动态

国际原油期货过去一周出现大幅波动，尤其是 11 月 16 日跌幅高

达 5%左右，11 月 17 日又出现大幅反弹。这背后的首要驱动是 WTI 和 SC

期货临近最后交易日，交易性因素导致期价非理性波动。其次从基本面

看，10-11 月期间原油库存降幅趋缓，非 OPEC 国家的产量略攀升，以及

欧洲和中国需求的环比走弱，导致全球石油库存略增加。宏观端的利空

有限，、美国 10 月份通胀普遍放缓，核心及整体 CPI 均低于预期，市

场认定美联储已完成加息；美国不含汽车和汽油的零售销售增长 0.1%，

中国除汽车以外的消费品零售额增长 7.2%；中美两国首脑的会谈取得积

极进展。

国际原油价格点评

供给端：从供给端看，11 月 26 日 OPEC+即将召开部长级会议，

这是供给端最重大的事件。OPEC+整个组织的减产期限目前是在今年 6

月份制定的，减产到 2023 年年底，2024 年会采取什么措施来力挺油市

尚不明晰。从全球原油供应格局看，OPEC+延续减产的概率较大。11 月

15 日白宫一位能源顾问表示在中东冲突重燃之际美国将对伊朗实施石

油制裁，耶伦此前驳斥了有关美国逐步放松对伊朗石油销售的部分制裁

的说法，伊朗的出口仍处于不确定中。

需求端：需求端的疲弱是近期油价延续调整的主要原因。8-9 月

高油价对需求的拖累仍在持续显现。最明显的表现莫过于中美两个大国

的炼厂开工仍维持低位，中国地炼的开工率周度仍处于 2022 年 5 月以

来最低水平，主营炼厂开工率此前曾经连降六周，11 月 17 日当周才略

略增加；美国的炼厂开工率则位于六年同期最低（除去 2020 年的特殊

情况）。炼厂低于季节性的开工率是因为汽柴油综合的炼厂毛利持续低

迷，8-9 月汽油裂差下滑，10-11 月柴油裂差开始走弱。炼厂不会因短

时间的利润回升而提升开工，未来一段时间原油的直接需求仍可能偏弱。

库存端：美国 EIA 库存报告对原油市场影响为中性，石油总库存

周度持稳。美国原油库存增加 360 万桶，其中库欣库存增加 190 万桶，

成品油库存双双下滑，汽油去库 150 万桶，馏分油去库 140 万桶，不含

SPR 在内的石油总库存周度持稳。
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2. 行情展望

2023 年 11 月 26 日在维也纳举行的欧佩克年度大会将决定 2024

年产量配额。2023 年欧佩克产量政策仍以减产挺价为主。以沙特 85 美

元/桶左右的财政盈亏平衡油价为参考，当油价跌至 70 美元附近时，欧

佩克扩大减产概率较高；如油价升至 100 美元以上，欧佩克可能会开始

考虑渐进增产。在全球政治和经济不确定性日益增加大背景下，产油国

在盈亏平衡油价基础上是否会有额外诉求，将影响新一轮的产量政策目

标。如果欧佩克继续维持减产，将对 2024 年油价形成较强支撑。
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免责声明

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于

信息的准确性、完整性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，

不构成对任何人的投资建议，且前海期货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据

本报告及所载材料操作而造成的损失不承担任何责任，敬请投资者注意可能存在的交易风险。

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，

亦不得作为诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖

原意的引用、删节和修改，并保留我公司一切权利。

关于我们

总部地址：深圳市前海深港合作区梦海大道 5033 号卓越前海壹号 A栋 26 楼 08 单元

邮政编码：518052

全国统一客服电话：400-686-9368

网址：http://www.qhfco.net

http://www.qhfco.net/
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