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编者按： 

美国能源信息署(EIA)于近日公布了 10 月的短期能源展望(Short-Term Energy 

Outlook)，其中涉及到了原油、汽油、柴油、天然气、电力和煤炭等能源的供需情况。

以下是研究所根据该报告中涉及到原油部分的内容进行翻译及整理，供公司内部参考。 

 

EIA 10 月短期能源展望报告 
 

内容概述： 
 

美国能源市场指标 2024年 2025年 2026年 

布伦特原油现货价格

（美元/桶） 
81 69 52 

零售汽油价格 

（美元/加仑） 
3.30 3.10 2.90 

美国原油产量 

（百万桶/日） 
13.2 13.5 13.5 

美国 GPD 

（百分比变化） 
2.8% 1.8% 2.4% 

 
◆ 全球原油价格。我们预计全球石油库存将持续增长至 2026年，这将在未来几

个月对油价构成显著下行压力。我们预测布伦特原油价格将在 2025年四季度

降至 62美元/桶，并在 2026年进一步跌至 52美元/桶。 

 

◆ 全球石油产量。在整个预测期内，全球液体燃料产量将持续增长，我们预计

这将推动库存积累。非 OPEC+国家是产量增长的主力，其产量将在 2025年增

加 200 万桶/日，2026 年增加 70 万桶/日；而随着该联盟逐步解除原油减产

措施，OPEC+的液体总产量在 2025和 2026年将分别增加 60万桶/日。不过我

们预计 OPEC+的实际产量仍将低于其公布的目标，这既能避免库存积累速度

过快，也将抑制油价跌幅。 

 

◆ 美国原油产量。7月美国原油日均产量突破 1360 万桶，创下单月历史最高纪

录。由于 7月产量超出此前预期，我们相应上调了美国原油产量的预测基准。

此外，鉴于墨西哥湾部分项目的投产进度快于预期，我们也同步调升了该区

域的产量预测。尽管预计油价下跌将使原油产量从近期峰值回落，但我们最

新预测显示 2025 年和 2026 年美国原油日均产量将维持在 1350 万桶，其中
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2026年预期较上月上调了 20万桶。 

 

全球石油市场 

➢ 全球原油价格 

9月布伦特原油现货均价为 68美元/桶，与 8月持平。我们预测全球石油供应

增长叠加夏季需求旺季结束，将导致预测期内全球石油库存显著增加，从而使原油

价格在未来数月承压下行。预计 2025年四季度油价将跌至 62美元/桶，2026年上

半年进一步下探至 52美元/桶。2025年四季度全球库存预计将以日均 260万桶的速

度增长，且这一高位累库态势将延续至 2026年，对油价形成显著下行压力。 

图 1：布伦特原油现货价格和全球原油库存变化（单位：美元/桶、百万桶/日） 

 

资料来源：EIA，上海中期 

   

尽管 5月至 9月期间全球石油库存以日均 190万桶的速度持续积累（我们根据全

球石油供需差额测算得出），但近月来国际油价仍保持稳定。多种因素可能抵消了

供应强劲增长的影响，从而维持了油价相对稳定。其中一个关键因素是中国持续增

加战略石油储备——虽然中国不公布官方库存数据，但综合进口、出口、炼油数据

及第三方权威机构统计，我们评估认为中国今年已积累了大量石油库存。由于这些

库存增长具有战略储备性质，它们实际上构成了额外的市场需求，这在更大程度上

抑制了油价下行压力，其影响已超出我们基于供需平衡表的常规预估。 

另一种可能性是，今年夏季全球石油实际需求或许超出了我们当前的预估。由于

实际需求数据存在滞后性（尤其在非经合组织国家），这意味着目前我们针对 2025
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年二季度和三季度的全球需求预测仍建立在模型运算结果与全球大部分地区的初

步观测数据相结合的基础之上。 

尽管我们预计 OPEC+未来数月产量将低于其目标，但预测期内全球石油库存仍将

显著增长。这一库存积累预测既源于非 OPEC 国家的强劲产量增长，也基于 OPEC+

宣布的集体增产计划——该联盟自 2025 年 4 月启动增产以来，今年大部分时间产

量已接近目标值。虽然 OPEC+上月宣布提高直至 2025 年 10月的产量目标，但部分

成员国受短期闲置产能限制，能否达成目标仍存变数。需要说明的是，本次预测模

型在 10月 5日 OPEC+宣布上调 2025年 11月产量目标前已完成测算。 

我们预测 2026年全球石油库存将以日均 210万桶的速度增长，高于今年日均

190万桶的增幅。其中 2026 年一季度库存积累速度最快，日均将超过 270万桶。

强劲的库存增长可能填满陆上商业存储容量，这将促使市场参与者寻求其他成本

更高的储油方案（例如浮动存储），因此油价的部分跌幅实际上反映了更高的边

际存储成本。预计到 2026年下半年，由于全球石油需求因低价回升，加之产量

增速略有放缓，库存积累速度将逐步放缓。我们预测 2026年布伦特原油均价为

52美元/桶，较 2025年 69 美元/桶的均价显著下跌。 

中国持续采购原油补充战略储备的进度，是我们预测中的一个关键不确定因素。

若中国维持近几个月的储油速度，原油价格可能会高于我们目前的预测值；反之，

一旦中国放缓战略储备采购，更多的原油将反映在显性库存数据中，这可能对油价

形成下行压力。 

其他因素也为我们的油价预测带来显著不确定性。尽管我们未预测会出现重大供

应中断，但石油供应风险依然存在：俄乌冲突引发的持续紧张局势与谈判可能影响

供应，而针对俄罗斯石油买家的进一步制裁也可能出台；乌克兰对俄罗斯油港的袭

击等地缘政治动态已引发市场对产油国供应中断的担忧。此外，美国与其贸易伙伴

间涉及关税问题的贸易谈判和法律挑战，可能波及经济增长及石油需求，进而影响

油价。最后，鉴于今年晚些时候可能出现的严重供应过剩局面，OPEC+或许会重新

评估增产计划，从而缓解油价下行压力。 

 

➢ 全球原油消费量与产量 

在我们预测中，OPEC+计划的增产及联盟外国家的强劲供应将继续推动全球液体

燃料产量增长。预计 2025年全球液体燃料日产量将增加 270万桶，2026年再增 130

万桶。我们认为非 OPEC+国家将成为液体燃料总产量增长的主力——这些国家 2025

年日产量将增长 200万桶（较上月预测上调 30万桶），2026年将再增 70万桶。具

体而言，美国、巴西、加拿大和圭亚那将是预测期内产量增长的主要推动力。其中
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南美洲已成为增长的首要来源，今年巴西和圭亚那的海上钻井平台提前投产，另有

多个项目仍在持续推进。 

图 2：OPEC+原油产量和目标（单位：百万桶/日） 

 

资料来源：EIA，上海中期 

 

我们预测 OPEC+原油日产量将在 2025 年增加 50 万桶，2026 年增加 60 万桶——

该预测基于如下判断：随着部分成员国触及实际产能瓶颈，且其他成员旨在避免库

存积累过快加速（从而限制油价进一步下跌），近期因 OPEC+提高产量目标带来的

增产幅度将逐步放缓。 

我们预测全球液体燃料消费量在 2025年和 2026年将分别实现日均 110万桶的增

长。这一增长几乎完全由非经合组织国家驱动——其消费量在 2025 年将增长 120

万桶/日，2026 年增长 100 万桶/日；而经合组织国家消费量将在 2025 年下降 10

万桶/日后，于 2026年微增 10万桶/日。非经合组织的增长主要集中在亚洲地区，

2026年印度和中国的液体燃料消费量较 2024年将合计增长逾 40万桶/日。需要说

明的是，我们对中国的需求预测仅包含最终消费量，未计入库存储备增量。 


