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 能源化工 

  

美国能源署（EIA）3 月 STEO 解读 

 

兴证期货•研究咨询部 

 2024 年 3 月 15 日 星期五 

内容提要 

EIA 3 月 STEO 报告上调了对 2024年原油价格的

预测，对全年原油市场持偏多观点，而对 2024 年天

然气市场仍然持偏过剩观点。 

原油方面，EIA预计 2024 年布伦特平衡价格为 

87 美元/桶，2025 年布伦特平均价格为 85美元/桶，

未来两年原油价格中枢小幅下移。仅对 2024 年而

言，由于存在 OPEC+减产的支撑，OECD 库存预计仍将

维持在历史较低水平，直到 2024 年底 OPEC+减产结束

之后，原油的库存才会开始出现一定幅度的增加。

2024 年原油需求端的增长主要看中国和印度为首的非

OECD 国家，传统 OECD国家需求仅能维持同比持平。

2024 年供应端的增量主要来自美国、加拿大、巴西和

圭亚那四大非 OPEC 国家，OPEC 国家仍将维持减产政

策来达成市场供需平衡目的。在 OPEC+退出市场之

前，全球原油市场仍然处于紧平衡状态，叠加当前地

缘冲突事件，预计布伦特油价将维持在 80美金/桶上

方。 

天然气方面，EIA 预计 2024 年亨利港天然气平均

价格为 2.30 美元/百万英热，2024年亨利港天然气平

均价格为 2.90 美元/百万英热。美国国内干气产量在
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年初受极端天气影响产量下滑，但近期恢复并将维持

在历史高位。尽管一些供应商由于低价开始宣布减

产，但实际效果仍然不明朗。同时由于今年美国冬季

偏向于暖冬，冬季需求有一定压制，这将导致 2024

年冬季美国天然气库存仍远远高于过去 5年平均值。

2024 年全年天然气格局仍然偏空。 
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1. 原油价格及库存 

2月份布伦特原油现货平均价格为 83 美元/桶，较 1月份上涨 3美元/桶。2月价格上涨主

要是因为针对红海航道商船袭击事件的不确定性和风险持续增加，以及 3月 4 日欧佩克+正式

宣布将延长减产。欧佩克+此次自愿减产是对 2023年 11 月 30日宣布的现有减产的延长，目前

计划延长至 2024年第二季度；该公告还包括俄罗斯的额外自愿减产。 

EIA 预计欧佩克+减产协议的延长将在短期内收紧全球原油供应。目前的欧佩克+减产协议

有两种类型：第一种是官方规定的减产目标，第二种是一些欧佩克+参与国承诺的额外自愿减产。

由于一些欧佩克+成员国延长了自愿减产的期限，而且俄罗斯也增加了新的自愿减产措施。EIA

当前预计，2024 年第二季度的原油市场将比此前预期的更加紧张。EIA 预测全球原油库存将出

现下降，2024年第二季度全球原油库存将下降 90万桶/天。而在上个月的 STEO 报告中，EIA 曾

预测 2024年第二季度的全球原油库存将保持不变。  

EIA预计 2024 年原油市场平衡的收紧将使布伦特油价保持在当前水平之上，2024年第二季

度的平均价格为 88 美元/桶，较上月的 STEO预测值高 4美元/桶。在 2025年欧佩克+减产协议

到期原油库存开始增加之前，布伦特原油价格将保持相对平稳。此后，EIA预计布伦特原油价格

将从 2025 年 1 月的平均 88 美元/桶下降到 2025 年 12 月的平均 82 美元/桶。综合来看，2024 

年布伦特的平均价格为 87 美元/桶，2025年布伦特的平均价格为 85美元/桶。  

 

图表 1：EIA 布伦特油价及全球原油库存预测 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 
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EIA认为对当前全球原油平衡和价格的预测仍然存在很大的不确定性。尽管红海的商业航

运受到袭击，但目前没有造成石油生产损失，但中东地区的生产仍有可能中断，这可能会导致

油价上涨。此外最新一轮欧佩克+自愿减产的执行严格程度仍有待观察，有可能市场上会出现

更多的石油供应，减轻近期油价上涨压力。 

 

2. 全球原油产量及需求 

在加入新的欧佩克+自愿减产计划后，EIA 当前预计 2024 年全球液体燃料产量将增加 40 

万桶/天，低于上个月 STEO 预测的 60万桶/天的增长量，也低于 2023年 180 万桶/天的增长

量。尽管欧佩克+减产限制了 2024年的总体增长，但欧佩克+以外的产量仍会有 150 万桶/天的

增长。这部分增量主要是由四个美洲国家驱动的——美国、圭亚那、巴西和加拿大。这些增长

抵消了欧佩克+协议下原油产品的下降。2024 年该协议下的原油产品将减少 110 万桶/天。根

据 EIA预测，2025 年全球液体燃料产量将增加 200 万桶/天，主要因为现有的欧佩克+产量目

标将于 2024 年底到期，此后欧佩克+的原油产量增加 90万桶/天。同时，除欧佩克+以外的产

量将增加 110 万桶/天。需求端，EIA 预测全球原油需求在 2024 年和 2025年将会每年增长

140 万桶/天。 

 

图表 2：EIA 全球液体燃料产量增长量（百万桶/日） 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 

 

从成品油需求端看，EIA预测，随着人口、就业和经济增长趋势的加强，2024 年和 2025 

年美国的驾驶活动（以车辆行驶里程 VMT衡量）将增至历史最高水平。与上个月的 STEO 相
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比，EIA将 2024年的就业预测上调了 1%，即增加了 80 万个工作岗位。尽管当前的驾驶活动

有上升趋势，但是车辆燃料效率也在提升。因此到 2025 年之前，汽车汽油消耗量将保持相对

平稳。2023 年，美国车辆行驶里程 VMT 略微超过 2019年疫情前的最高值，达到每天 89亿英

里。尽管驾驶量增加，但是近年来观察到车辆油耗效率的提升，带来单位里程油耗量持续下

滑。 

较 2019 年相比，EIA 预计 2024年和 2025 年美国的 VMT将每年增长 2%。当前的消费模型

观察到平均燃油效率不断提高以及电动汽车不断增多的趋势。综合计算来看，2024 年和 2025 

年美国车用汽油消费量将比 2019年减少约 4%。  

 

3. 炼厂开工率及库存 

由于冬季寒冷的天气和墨西哥湾沿岸炼油厂的计划检修，2024 年 1月底和 2月美国炼油

厂的投入量急剧下降。与 2月份的 STEO报告相比，EIA预测 2月份和 3月份炼厂的月平均开

工率降低约 2%，从而使 2月份炼厂的原油输入量减少 28 万桶/天，3月份减少 42万桶/天。由

于 bp Whiting炼油厂的停工与正常的季节性维护同时进行，EIA预计炼厂的低利用率将持续

下降，与 2月份的 STEO报告相比，EIA下调了 4月份炼油厂原油输入量 190,000 桶/天。到 5 

月份炼厂开工率开始逐步恢复。 

原油投入量的减少将增加了美国商业原油库存。EIA预计 2月份的原油库存增加了 2100 

万桶，而此前 2月份的 STEO 报告中仅预测增加了 900万桶。EIA 还将 3月份的月末原油库存

预期上调了 1600万桶，高于此前 STEO报告中的预测。不过，EIA 预计欧佩克+的限产措施将

促使此后几个月美国原油库存开始出现减少。  

炼厂停工也减少了汽油的生产和库存。EIA 预算当前东海岸和墨西哥湾沿岸的汽油库存量

比过去五年（2019-2023年）均值低约 5%。东海岸和墨西哥湾沿岸较低的库存对美国汽油的总

供应量和价格产生了巨大影响，因为这两个地区是美国最大的汽油生产和消费地区。EIA 预测 

2024年第二季度美国汽油零售价格平均将达到每加仑约 3.60 美元，较 2月份的 STEO 报告每

加仑上调约 20美分。库存减少是汽油裂解价差上涨的主要因素。 
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图表 3：美国东海岸和墨西哥湾沿岸汽油库存（百万桶） 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 

 

4. 天然气价格及库存 

2月美国亨利港枢纽天然气现货平均价格为 1.72美元/百万英热，创下通货膨胀调整后的

历史新低。EIA预测 2024 年第二季度亨利港天然气的价格将保持在 2.00美元/百万英热单位

以下，因为随着美国进入淡季，天然气库存将保持在五年平均水平的高位，而未来几周的美国

天然气消费量通常低于一年中的其他时间。EIA预计 2024 年全年的亨利港天然气平均价格接

近 2.30美元/百万英热，较 2月份 STEO的预测值下调约 14%。 

今年冬季（11月至次年 3月），美国大部分地区气候温和，取暖天数（HDD）比 10年平

均水平低约 8%。由于温和的天气，EIA预计今年冬季住宅和商业部门的天然气总消费量将为 

30 Bcf/天，比前五年冬季平均水平低 9%。同时 EIA 估计今年冬天的产量将比去年冬天增加约 

30 Bcf/天，取暖需求的减少以及供应的增加将导致今年冬季的库存高于平均水平。EIA 预计

到冬季供暖季结束时（明年 3月），美国天然气库存总量将达到 22700 亿立方英尺，比前五

年（2019-2023年）3月份的平均水平高出 37%，从而导致天然气价格创下历史新低。  
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图表 4：美国天然气库存（Bcf） 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询 

 

5. 天然气产量及需求 

EIA预计美国 2月份的干天然气产量在 1月份因天气原因而下降至 102 Bcf/天之后，将会

恢复并增加到约 104 Bcf/天。同时三月份的产量将继续保持在这一水平附近，此后在今年余

下的时间里产量略有下降，因为当前天然气价格过低，一些生产商已宣布削减产量。根据 EIA

的预测，到 2024年 12月，美国干气产量将降至 103Bcf/天，然后在 2025年增至平均 104Bcf/

天。在此期间，预计天然气产量不会恢复到 2023年 12月创下的 106 Bcf/天的历史最高纪

录。预计 2025年初产量开始增加，这主要是受天然气价格的推动。EIA预计 2025 年随着 LNG

出口需求的增加，明年天然气价格平均将接近 3美元/百万英热。  

美国天然气产量的增速将是决定当前库存过剩和低价持续多久的关键。由于天然气价格过

低，一些生产商已宣布在 2024年削减产量或减少资本支出，但目前对市场的影响有多大还未

确定。 

美国的天然气生产主要来自三个地区：二叠纪、海恩斯维尔和阿巴拉契亚。EIA 预测，

2024 年的天然气产量增长主要来自德克萨斯州和新墨西哥州的二叠纪地区。该地区的大部分

天然气生产都是来自原油生产的伴生天然气。2024 年海恩斯维尔地区的产量基本持平，主要

是因为天然气价格较低，钻机数量相对较少。海恩斯维尔地区的产量在 2025 年有所增加，主

要因为该地区靠近新的 LNG 接收站，明年 LNG出口量的增加将驱动该地域产量上升。同时 EIA

预计由于天然气管道容量限制，2024 年阿巴拉契亚盆地的产量将基本持平。 

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025



专题报告                                

9 
 

 

6. EIA 3 月 STEO 平衡表 

 

图表 5：EIA STEO 3 月原油平衡表 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 

 

图表 6：EIA STEO 3 月 OECD 商品原油库存预测(百万桶) 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 
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图表 7：EIA STEO 3 月天然气平衡表 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 

 

图表 8：EIA STEO 3 月美国天然气库存预测(Bcf) 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 
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7. 总结 

综合来看，EIA 3月 STEO 报告上调了对 2024 年原油价格的预测，对全年原油市场持偏多

观点。而对 2024年天然气市场仍然持偏过剩观点。 

原油方面，EIA预计 2024 年布伦特平衡价格为 87美元/桶，2025年布伦特平均价格为 85

美元/桶，未来两年原油价格中枢小幅下移。仅对 2024 年而言，由于存在 OPEC+减产的支撑，

OECD 库存预计仍将维持在历史较低水平，直到 2024 年底 OPEC+减产结束之后，原油的库存才

会开始出现一定幅度的增加。2024年原油需求端的增长主要看中国和印度为首的非 OECD 国

家，传统 OECD国家需求仅能维持同比持平。2024 年供应端的增量主要来自美国、加拿大、巴

西和圭亚那四大非 OPEC国家，OPEC 国家仍将维持减产政策来达成市场供需平衡目的。在

OPEC+退出市场之前，全球原油市场仍然处于紧平衡状态，叠加当前地缘冲突事件，布伦特油

价将维持在 80美金/桶上方。 

天然气方面，EIA 预计 2024 年亨利港天然气平均价格为 2.30美元/百万英热，2024年亨

利港天然气平均价格为 2.90美元/百万英热。美国国内干气产量在年初受极端天气影响后，近

期恢复并将维持在历史高位，尽管一些供应商开始宣布减产，但实际效果仍然不明朗。同时由

于今年美国冬季偏向于暖冬，冬季需求有一定压制，这将导致 2024年冬季美国天然气库存仍

处于历史高位。2024 年全年天然气格局仍然偏空。 
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