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原油横盘弱势震荡

继续等待时间催化

齐 盛 原 油 周 报
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原油量化赋分表

驱动逻辑分析

原油盘面回顾

4 重要数据解读



一、原油量化赋分表

数据来源：齐盛期货



 原油走势回顾：

近期原油盘面偏强，很大程度上得益于现实旺季需求的支撑。当前原油市场进入季节性需求峰值阶段，

未来增量空间有限，甚至9月份将面临需求季节性回落的压力，所以，时间对于多头而言不利。即便在需

求强势阶段，全球库存并未形成明显的去库格局，甚至商业库存反而出现累库，意味着当前原油市场并

没有因为消费旺季而出现明显的供应紧缺。此外，OPEC+8国原油船货供应逐步增加，增产工作在逐步落

实，即便OPEC+10月之后暂停增产一段时间，但供应端的长尾效应仍将驱动原油基本面持续走弱。对于多

头而言，未来能够打破“时间诅咒”的逻辑驱动，将来自于地缘层面。如果中东再有重大地缘风险事件

爆发，原油市场将形成新的交易逻辑，并对盘面带来强支撑，但影响周期偏短，无法改变大势。因此，

在没有地缘风险的干扰下，原油盘面上方空间有限，甚至压力将会随着时间而逐步增强。此外，近期特

朗普接连对外发送关税函，税率水平偏高，但金融市场目前对此没有反应，后期侧重留意贸易谈判进展

不顺，关税战重启，金融市场短线资金避险对市场的情绪冲击。

 原油交易策略：

原油策略依然是做空思路为主，短线反弹依然是入场及加仓做空的机会。

二、原油市场概述



三、核心逻辑：旺季需求提供支撑，但力度有限，远期基本面压力偏大。

 宏观：暂停关税期限将至，贸易谈判暂无进展。

关税大限延期至8月1日，贸易层面进展有限；

宏观情绪短线稳定，但要留意潜在贸易摩擦带来宏观避险的可能。

 需求：季节性需求显现见顶迹象，需求增量空间有限，时间将逐步临近拐点。

目前处于消费旺季，需求绝对值进入季节性峰值阶段，需求支撑将边际弱化；

机构对今明两年全球石油需求仍不看好。

 供应：OPEC+8月进一步加速增产。

OPEC+8月进一步加快增产，反而强化旺季需求预期；

OPEC+V8船货供应逐步增加，预计9月将提前完成第一阶段复产。

 地缘局势：地缘局势暂时稳定。

地缘局势暂时稳定；

近期关注加沙停火谈判进展。



原油行情复盘——原油短线转入横盘震荡，成交总体维持偏低水平，近期成交
放量均对应盘面收跌，原油短线上涨过程中，多头减仓较为明显，留意盘面
横盘调整后转向下的风险。

图片来源：文华财经，齐盛期货整理



原油行情复盘——周线反弹高点逐步下移，大趋势处于震荡下行通道。

图片来源：文华财经，齐盛期货整理



上周原油市场重要消息

1.俄罗斯计划在8月至9月期间全面补偿超出欧佩克+配额的原油产量；

2.配额红线前玩“文字游戏”，沙特修改原油统计口径；

3.俄罗斯石油价格上限从每桶60美元调降至47.6美元；

4.特朗普对欧盟施压升级：最低关税或升至15%-20%；

5.伊朗外长：是否重启核谈判取决于美方态度；

6.安哥拉将把9月份的石油出口提高到103万桶/日；

7.印度从美国的能源进口有望从150亿美元增加至250亿美元；

8.50天内没有达成协议，美国将对俄罗斯石油买家实施二级制裁。



EIA 7月平衡表继续给出过剩预期

数据来源：EIA，齐盛期货整理

时间 供应量 需求量 供-需
2024年Q1 102.18 101.66 0.52
2024年Q2 102.80 102.74 0.06
2024年Q3 102.82 103.29 -0.47
2024年Q4 103.39 103.26 0.13
2025年Q1 103.37 102.16 1.21
2025年Q2 104.46 103.19 1.27
2025年Q3E 105.08 104.34 0.74
2025年Q4E 105.50 104.44 1.06
2026年Q1E 105.15 103.35 1.80
2026年Q2E 105.63 104.56 1.07
2026年Q3E 105.94 105.26 0.68
2026年Q4E 106.16 105.16 1.00

EIA 7月月报季度供需平衡表预估（百万桶/日）
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三大机构对今明两年全球石油需求依然不看好

数据来源：EIA，IEA，OPEC，齐盛期货整理



美国炼厂开工进入年内峰值阶段，需求总体保持强势，但根据季节性规律来看，
需求显现顶部迹象，未来继续提升空间有限。
美国汽油表观消费量今年总体表现欠佳，需求拐点将于9月出现，旺季需求逻辑
所剩时间和空间均有限。

数据来源：EIA，齐盛期货整理



中国主营炼厂开工负荷也显现见顶迹象，地炼开工继续维持低位。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



OPEC+8国船货供应稳步上升，在逐步兑现增产。截至目前，约71%增产额度
兑现为船货供应。随着产量配额继续提升以及增产逐步落地，船货供应可能
会继续提升，供应端对盘面压力依然偏大。

数据来源：Kpler，齐盛期货整理



在需求处于季节性峰值的背景下，全球原油库存并未显现出明显去库迹象，
甚至商业及炼厂库存反而有一定累库，暗示当前旺季需求并未引起原油市场
供应紧缺风险。随着时间推移，需求增量将逐步减小甚至将迎来需求季节性
拐点，而供应将继续兑现增产，原油基本面大趋势仍将持续转弱。

数据来源：Kpler，齐盛期货整理



未来重点关注季节性需求动向，一旦需求见顶被坐实，原油盘面转跌风险将
随之加大。

数据来源：齐盛期货

事件概括 事件描述 发生概率 影响力度 事件概括 事件描述 发生概率 影响力度

地缘冲突升级
中东和东欧地区爆发更大规模
冲突。

★★ ★★★ OPEC+增产
OPEC+加速增产，补偿减产成
空文。

★★★★ ★★★

特朗普关税政策 关税力度降级，保持适度关税 ★★★ ★★★ 特朗普关税政策
继续保持超级关税，甚至关税
力度进一步提升。

★★ ★★★

OPEC+暂停增产 OPEC+暂停增产 ★★★ ★★★
季节性需求见顶及

回落
北半球季节性需求逐步见顶，9
月开始需求季节性回落。

★★★★ ★★★

美国汽油逐步
进入消费旺季

美国汽油表需季节性抬升，带
动炼厂开工负荷提升。

★★★★★ ★★★ 地缘局势降温 伊以、俄乌或巴以停火 ★★★ ★★

潜在利好 潜在利空

齐 盛 期 货
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