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投资要点

◼ 【原油库存板块】IEA、EIA、OPEC在2024年3月报中预测2024年全球原油库存变化分别为-30.00、-

27.34、-169.90万桶/日，较2024年2月预测分别-107.50、-15.59、-47.17万桶/日，三大机构预测

2024年库存变化平均为-75.75万桶/日，较2024年2月预测均值-56.75万桶/日。对于2024Q1，IEA、

EIA、OPEC预测全球原油库存或将分别+0.00、-20.15、-97.08万桶/日，三大机构预测库存平均-39.08

万桶/日。

◼ 【原油供给板块】IEA、EIA、OPEC在2024年3月报中预测2024年原油供给量分别为10290.00、

10216.40  、10275.87桶/日，较2023年原油供给分别+82.50、+37.61、+88.39桶/日，IEA、EIA、

OPEC相较2024年2月预测量分别-87.50、-13.35、-41.38万桶/日。具体来看，2024年3月IEA、EIA、

OPEC预测2024Q1全球原油供给同比增量分别+30.00、+42.08、+38.34万桶/日，相较2024年2月预

测量分别+10.00、+34.87、+43.48万桶/日。

◼ 【原油需求板块】IEA、EIA、OPEC在2024年3月报中预测2024年原油需求量分别为10320.00、

10243.74、10445.77万桶/日，较2023年原油需求分别+140.00、+142.65、+224.77万桶/日，IEA、

EIA、OPEC相较2024年2月预测量分别+20.00、+2.24、+5.77万桶/日。具体来看，2024年3月IEA、

EIA、OPEC预测2024Q1全球原油需求或将分别同比+170.00、+176.50、+175.51万桶/日，相较2024

年2月预测量分别-24.98、+0.56、+30.00万桶/日。
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投资要点

◼ 【相关上市公司】推荐：中国海油/中国海洋石油（600938.SH/0883.HK）、中国石油（601857.SH）、

中国石化（600028.SH）、中海油服（601808.SH）、海油工程（600583.SH）、海油发展

（600968.SH）； 建议关注：中国石油股份（0857.HK）、中国石油化工股份（0386.HK）、石化油服

/中石化油服（600871.SH/1033.HK）、中油工程（600339.SH）、石化机械（000852.SZ）。

◼ 【风险提示】（1）地缘政治因素对油价出现大幅度的干扰。（2）宏观经济增速下滑，导致需求端不振。

（3）OPEC+联盟修改石油供应计划的风险。（4）美国解除对伊朗制裁，伊朗原油快速回归市场的风险。

（5）美国对页岩油生产环保、融资等政策调整的风险。（6）新能源加大替代传统石油需求的风险。

（7）全球2050净零排放政策调整的风险
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1.  全球原油库存

62024.3 IEA对全球原油供需及库存变化预测（万桶/日，万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2024.3 EIA对全球原油供需及库存变化预测（万桶/日，万桶/日）

数据来源：EIA，东吴证券研究所
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2024.3 OPEC对全球原油供需及库存变化预测（万桶/日）

数据来源：OPEC，东吴证券研究所

2024.3 三大机构对全球原油供需及库存变化预测均值（万桶/日）

数据来源：IEA，EIA，OPEC，东吴证券研究所
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2.1 全球原油供给总览
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2024.3 三大机构对全球原油年度供给预测同比增量（万桶/日）

2.1 全球原油供给总览

◼ IEA、EIA、OPEC在2024年3月报中预测2024年原油供给量分别为10290.00、10216.40  、10275.87桶/

日，较2023年原油供给分别+82.50、+37.61、+88.39桶/日，IEA、EIA、OPEC相较2024年2月预测量分

别-87.50、-13.35、-41.38万桶/日。

2024.3 三大机构对全球原油年度供给预测量（万桶/日）

数据来源：EIA，OPEC，IEA，东吴证券研究所 数据来源：EIA，OPEC，IEA，东吴证券研究所测算
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2.1 全球原油供给总览

◼ 具体来看，2024年3月IEA、EIA、OPEC预测2024Q1全球原油供给同比增量分别+30.00、+42.08、

+38.34万桶/日，相较2024年2月预测量分别+10.00、+34.87、+43.48万桶/日。

2024.3三大机构对全球原油季度供给预测同比增量（万桶/日）

数据来源：EIA，OPEC，IEA，东吴证券研究所测算

2024.3三大机构对全球原油季度供给预测量（万桶/日）

数据来源：EIA，OPEC，IEA，东吴证券研究所
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2024.3 EIA对全球原油季度供给预测较2024.2调整（万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所 数据来源：EIA，东吴证券研究所测算

2024.3 IEA对全球原油季度供给预测较2024.2调整（万桶/日）

2.1 全球原油供给总览

数据来源：OPEC，东吴证券研究所

2024.3 OPEC对全球原油季度供给预测较2024.2调整（万桶/日）
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2.2 全球主要区域原油供给情况

• 2.2.1  三大机构分地区原油供给增量预测

• 2.2.2  OPEC+

• 2.2.3  俄罗斯

• 2.2.4  美国
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◼ IEA预计到2024年，全球原油供给增量集中在非OPEC国家、美洲OECD国家（美国、加拿大等）、美洲

非OECD国家（巴西、圭亚那等）。

2024.3 IEA对2024年全球原油供给增量预测（万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2.2.1 三大机构分地区原油供给增量预测
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◼ EIA预计2024年全球原油供给增量集中在其他非OECD国家。而受减产影响，2024年OPEC原油供给或将

出现下滑。

2024.3 EIA对2024年全球原油供给增量预测（万桶/日）

数据来源：EIA，东吴证券研究所

2.2.1 三大机构分地区原油供给增量预测
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◼ OPEC预计2024年全球原油供给增量主要集中在非OPEC国家、以美国为代表的美洲OECD地区、拉丁美洲

国家等。

数据来源：OPEC，东吴证券研究所

2.2.1 三大机构分地区原油供给增量预测

2024.3 OPEC对2024年全球原油供给增量预测（万桶/日）

15

(40)

(20)

0

20

40

60

80

100

120

2024供给增量



◼ 供应方面，根据OPEC月报，OPEC国家2024年2月原油产量环比增加20.3万桶/日，主要由于：1）利比亚

此前最大的油田Sharara在1月份经历了两周的动乱，在2月完全恢复生产，产量增加14.4万桶/日；2）

2024Q1，部分国家进一步自愿减产导致产量下滑，其中伊朗产量减少1.5万桶/日、伊拉克产量减少1.4万

桶/日。总体来看，OPEC产量仍受地缘局势及主动减产政策主导。

2024.2 OPEC原油生产情况（千桶/日）

数据来源：OPEC，东吴证券研究所

2.2.2 OPEC+
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2024.2 OPEC+原油产量情况（百万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2.2.2 OPEC+
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◼ 2024年2月，OPEC-10实际产量较目标水平低285万桶/日，除加蓬外其他国家实际产量均主动或被动低

于目标。考虑2023年各国额外自愿减产后，OPEC-10实际产量较目标低82万桶/日，主要是沙特实际产

量水平较低所致。

2024.2 OPEC-10实际产量与目标产量之差（万桶/日） OPEC-10目标产量与实际产量（万桶/日）

数据来源：OPEC，东吴证券研究所，注：目标产量以2022年10月OPEC+会议
制定的产量水平为准

数据来源：OPEC，东吴证券研究所

2.2.2 OPEC+
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◼ 2024年2月，非OPEC国家实际产量较目标产量低177万桶/日，非OPEC国家均未达到产量目标，其中俄

罗斯实际产量与目标产量差距最大，达105.8万桶/日。考虑2023年各国额外自愿减产后，非OPEC国家

实际产量较目标低54万桶/日，主要是阿塞拜疆和墨西哥产量水平较低所致。

2024.2非OPEC实际产量与目标产量之差（万桶/日） 非OPEC目标产量与实际产量（万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所，注：目标产量以2022年10月
OPEC+会议制定的产量水平为准

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2.2.2 OPEC+
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◼ 根据IEA 2024年3月报披露数据，2024年2月OPEC+合计剩余产能为685万桶/日，环比上升3万桶/日。

其中，OPEC-13国剩余产能为612万桶/日，主要集中在沙特、阿联酋、伊朗、伊拉克，四国剩余产能分

别为311、108、60、55万桶/日；非OPEC国家剩余产能为73万桶/日，主要集中在俄罗斯，其剩余产

能为38万桶/日。

OPEC+产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日） IEA对OPEC+2024.2的剩余产能测算（万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2.2.2 OPEC+

数据来源：IEA，东吴证券研究所
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伊朗产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所 数据来源：IEA，东吴证券研究所

沙特产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日）

非OPEC国家产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所

OPEC-13产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日）

2.2.2 OPEC+

数据来源：IEA，东吴证券研究所

21

0

200

400

600

800

1,000

2,000

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

2
0
2
1
-0

5

2
0
2
1
-0

7

2
0
2
1
-0

9

2
0
2
1
-1

1

2
0
2
2
-0

1

2
0
2
2
-0

3

2
0
2
2
-0

5

2
0
2
2
-0

7

2
0
2
2
-0

9

2
0
2
2
-1

1

2
0
2
3
-0

1

2
0
2
3
-0

3

2
0
2
3
-0

5

2
0
2
3
-0

7

2
0
2
3
-0

9

2
0
2
3
-1

1

2
0
2
4
-0

1

剩余产能（右） 产量 产能

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1,350

1,400

1,450

1,500

1,550

1,600

1,650

2
0
2
1
-0

5

2
0
2
1
-0

7

2
0
2
1
-0

9

2
0
2
1
-1

1

2
0
2
2
-0

1

2
0
2
2
-0

3

2
0
2
2
-0

5

2
0
2
2
-0

7

2
0
2
2
-0

9

2
0
2
2
-1

1

2
0
2
3
-0

1

2
0
2
3
-0

3

2
0
2
3
-0

5

2
0
2
3
-0

7

2
0
2
3
-0

9

2
0
2
3
-1

1

2
0
2
4
-0

1

剩余产能（右） 产量 产能

0

50

100

150

200

250

300

350

400

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

2
0
2
1

-0
5

2
0
2
1

-0
7

2
0
2
1

-0
9

2
0
2
1

-1
1

2
0
2
2

-0
1

2
0
2
2

-0
3

2
0
2
2

-0
5

2
0
2
2
-0

7

2
0
2
2

-0
9

2
0
2
2

-1
1

2
0
2
3
-0

1

2
0
2
3

-0
3

2
0
2
3

-0
5

2
0
2
3

-0
7

2
0
2
3

-0
9

2
0
2
3

-1
1

2
0
2
4

-0
1

剩余产能（右） 产量 产能

0

20

40

60

80

100

120

140

160

0

100

200

300

400

500

2
0
2
1
-0

5

2
0
2
1
-0

7

2
0
2
1
-0

9

2
0
2
1
-1

1

2
0
2
2
-0

1

2
0
2
2
-0

3

2
0
2
2
-0

5

2
0
2
2
-0

7

2
0
2
2
-0

9

2
0
2
2
-1

1

2
0
2
3
-0

1

2
0
2
3
-0

3

2
0
2
3
-0

5

2
0
2
3
-0

7

2
0
2
3
-0

9

2
0
2
3
-1

1

2
0
2
4
-0

1

剩余产能（右） 产量 产能



◼ 产量方面：2024年2月，俄罗斯原油产量为942万桶/日，环比减少2万桶/日，原油剩余产能为38万桶/

日，环比减少8万桶/日。

俄罗斯原油产能、产量（万桶/日，万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2.2.3 俄罗斯
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◼ 贸易流向方面：2024年2月，俄罗斯出口总量764万桶/日，环比-14万桶/日。其中，2024年2月，俄

罗斯对欧盟石油出口数量为42万桶/日，环比-3万桶/日，较冲突前减少353万桶/日。2024年2月，俄罗

斯对中国石油出口数量为247万桶/日，环比+7万桶/日，较冲突前增加77万桶/日。2024年2月，俄罗

斯对印度石油出口数量为137万桶/日，环比-41万桶/日，较冲突前增加127万桶/日。

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2.2.3 俄罗斯

俄罗斯对世界不同地区石油出口量（万桶/日）
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◼ 产量方面：截至2024年3月，美国七大页岩油产区总产量为972万桶/日，环比增加2万桶/日，Permian

地区页岩油产量为 609万桶/日，环比增加2万桶/日。

美国7大页岩油产区原油产量及占比（万桶/日，%） 美国7大页岩油产区原油产量（万桶/日）

数据来源：EIA，东吴证券研究所，注：截至2024.1 数据来源：EIA，东吴证券研究所，注：截至2024.3
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◼ EIA在2024年3月报中统计，预计2024年美国原油产量平均为1318.97万桶/日，较2023年增加25.84万

桶/日，较2024年2月预测增加9.12万桶/日；预计2025年美国原油产量平均为1365.05万桶/日，较

2024年增加46.08万桶/日，较2024年2月预测增加15.81万桶/日。

美国原油产量结构及预期（万桶/日） 美国原油产量同比变化（万桶/日）

数据来源：EIA，东吴证券研究所，注：2023-2024年产量预期为
EIA 2024年3月报公布数据

数据来源：EIA，东吴证券研究所，注：2023-2024年产量预期为
EIA 2024年3月报公布数据

2.2.4 美国

25

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E

 Alaska Federal Gulf of Mexico  Lower 48 States (excl GOM)

(150)

(100)

(50)

0

50

100

150

200

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E

 Alaska Federal Gulf of Mexico  Lower 48 States (excl GOM)



◼ 钻采方面：2024年1月，美国七大页岩油产区钻机总数为 552台，环比减少3台，单井原油产量为1027 

桶/日，环比增加5桶/日。

◼ 库存井方面：2024年1月，美国库存井（DUC）数量为4386口，环比增加12口，总完井率为101.53%，

环比下降5.90pct。

数据来源：EIA，东吴证券研究所，注：截至2024.1 数据来源：EIA，东吴证券研究所，注：截至2024.1，
注：完井率=完井数/钻井数

2.2.4 美国

美国七大页岩油产区总钻机数量和平均单个钻机对应的新井原油产量（台，桶/日） 美国页岩油库存井和总完井率（口，%）
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3.1 全球原油需求总览
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◼ IEA、EIA、OPEC在2024年3月报中预测2024年原油需求量分别为10320.00、10243.74、10445.77万

桶/日，较2023年原油需求分别+140.00、+142.65、+224.77万桶/日，IEA、EIA、OPEC相较2024年

2月预测量分别+20.00、+2.24、+5.77万桶/日。

2024.3三大机构对全球原油年度需求预测量（万桶/日） 2024.3三大机构对全球原油年度需求预测同比增量（万桶/日）

数据来源：EIA，OPEC，IEA，东吴证券研究所 数据来源：EIA，OPEC，IEA，东吴证券研究所
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◼ 具体来看，2024年3月IEA、EIA、OPEC预测2024Q1全球原油需求或将分别同比+170.00、+176.50、

+175.51万桶/日，相较2024年2月预测量分别-24.98、+0.56、+30.00万桶/日

2024.3三大机构对全球原油季度需求预测量（万桶/日） 2024.3三大机构对全球原油季度需求预测同比增量（万桶/日）

数据来源：EIA，OPEC，IEA，东吴证券研究所 数据来源：EIA，OPEC，IEA，东吴证券研究所
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2024.3 IEA对全球原油季度需求预测较2024.2调整（万桶/日） 2024.3 EIA对全球原油季度需求预测较2024.2调整（万桶/日）

数据来源：IEA，东吴证券研究所 数据来源：EIA，东吴证券研究所

3.1 全球原油需求总览

2024.3 OPEC对全球原油季度需求预测较2024.2调整（万桶/日）

数据来源：OPEC，东吴证券研究所
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◼ IEA、EIA和OPEC预计以中国为代表的非OECD国家成为2024年全球原油需求增量贡献主力。2023年3

月报中，IEA、EIA和OPEC预计2024年OECD国家原油需求增长将较为疲软，主要考虑过去货币政策收紧

和能源价格走高可能引发的宏观经济走弱。而2024年非OECD国家原油需求将保持较大幅度的增长，中

国或将领涨2024年原油需求，主要考虑中国疫情影响减弱以及经济复苏。

2024.3 IEA预测2024全球原油分地区需求增量（万桶/日） 2024.3 EIA预测2024年全球原油分地区需求增量（万桶/日）

3.2 全球主要区域原油需求情况

数据来源：IEA，东吴证券研究所 数据来源：EIA，东吴证券研究所
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数据来源：OPEC，东吴证券研究所

2024.3 OPEC预测2024年全球原油分地区需求增量（万桶/日）

3.2 全球主要区域原油需求情况
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◼ IEA预计2024年化工用油需求恢复较明显。IEA在2024年3月报中预计2024年全球航空煤油、柴油、汽油

需求较2023年分别增加21.6、24、16.8万桶/日至739.9、2854.4、2716.5万桶/日；化工品板块，2024年

全球LPG和乙烷、石脑油需求将分别较2023年增加36.2、29.1万桶/日至1495.0、743.8万桶/日。

3.3 全球不同石油产品需求情况

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2024.3 IEA预测2024全球原油分产品需求增量（万桶/日）

34

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

140

160

总需求 LPG和乙烷 石脑油 柴油 航空煤油 燃料油 汽油 其他

2024全球分产品原油需求增量



◼ 中国来看，IEA预计2024年中国化工用油需求或将出现明显回升。IEA在2024年3月报中预计2024年中

国航空煤油、柴油、汽油需求也将较2023年分别增加10.0、17.9、6.7万桶/日至100.6、394.7、376.4

万桶/日；化工品板块，2024年LPG和乙烷、石脑油需求分别将较2023年增加16.9、25.0万桶/日至

262.7、264万桶/日。

3.3 全球不同石油产品需求情况

数据来源：IEA，东吴证券研究所

2024.3 IEA预测2024中国原油分产品需求增量（万桶/日）
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4. 风险提示
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4. 风险提示

• 地缘政治因素对油价出现大幅度的干扰。

• 宏观经济增速下滑，导致需求端不振。

• OPEC+联盟修改石油供应计划的风险。

• 美国对页岩油生产环保、融资等政策调整的风险。

• 新能源加大替代传统石油需求的风险。

• 全球2050净零排放政策调整的风险。
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普 500 指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）），具体如下：

公司投资评级：

买入：预期未来6个月个股涨跌幅相对基准在15%以上；

增持：预期未来6个月个股涨跌幅相对基准介于5%与15%之间；

中性：预期未来 6个月个股涨跌幅相对基准介于-5%与5%之间；

减持：预期未来 6个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间；

卖出：预期未来 6个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。

行业投资评级：

增持： 预期未来6个月内，行业指数相对强于基准5%以上；

中性： 预期未来6个月内，行业指数相对基准-5%与5%；

减持： 预期未来6个月内，行业指数相对弱于基准5%以上。

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考

虑自身特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。

东吴证券研究所

苏州工业园区星阳街5号

邮政编码：215021

传真：（0512）62938527

公司网址： http://www.dwzq.com.cn



东吴证券  财富家园
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