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编者按： 

美国能源信息署(EIA)于近日公布了 11 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，供公司业务部门

及客户参考。 

 

EIA 11 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 55 

零售汽油价格 

（美元/加仑） 
3.30 3.10 3.00 

美国原油产量 

（百万桶/日） 
13.2 13.6 13.6 

美国 GPD 

（百分比变化） 
2.8% 2.0% 2.2% 

 
◆ 全球原油价格。我们预计全球石油库存将持续增长至 2026年，未来数月油价

将面临下行压力。我们预测布伦特原油价格将在 2026年一季度跌至 54美元/

桶的平均水平，并在 2026年全年维持 55美元/桶的平均价格。尽管当前持续

看跌原油价格，但基于对中国库存增长及对俄制裁假设数据的更新研判，本

次对 2026年的布伦特油价预测较上月展望报告上调了 3美元/桶。 
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全球石油市场 

➢ 全球原油价格 

10月布伦特原油现货均价为 65美元/桶，较 9月下降 3美元/桶，较今年 1月下

降 15美元/桶。随着原油供应增长的影响超过新一轮对俄制裁带来的不确定性，10

月原油价格出现下跌。我们预测全球石油产量增长叠加冬季用油需求淡季的到来，

将加速全球石油库存累积，导致未来数月原油价格持续下行。预计布伦特原油均价

将在 2026年季度降至 54美元/桶，2026年全年均价为 55美元/桶。尽管预计油价

下跌趋势将延续至 2026年初，但本次对 2026年的布伦特油价预测较上月上调了 3

美元/桶。 

 

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 

   

与上月预测相比，我们对 2026 年原油价格的预判有所上调，主要基于两大关键

因素：首先，最新评估显示中国持续进行的战略石油储备采购将给油价带来比此前

预期更强的上行压力；其次，本轮对俄罗斯石油行业实施的新制裁措施，或将导致

其明年原油产量低于当前预期。 

今年以来，中国持续向战略储备库大规模注入原油。由于这类库存建设具有战略

属性，其在一定程度上构成了需求来源，对油价下行压力的抑制作用超出了我们原

有供需平衡模型的预估。我们测算自 2025 年 1 月至今年 9 月期间，中国战略石油

储备的补库速度平均达到 80万桶/日，但鉴于中国库存数据缺乏透明度，该估算值

存在较大不确定性。我们预判中国在 2026 年前将继续推进战略石油储备建设，但
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补库速度较今年可能略有放缓。中国持续购油充库的节奏是我们预测中的关键不确

定因素——若补库进程放缓，则可能对油价构成下行压力。 

 

图 2：OPEC+原油实际产量及目标产量（单位：百万桶/日） 

 

资料来源：EIA，上海中期 

 

最后，全球石油库存的增长主要基于 OPEC+今年按计划增产。该组织于 2025年 4

月开始增产，并持续推行直至 2026 年的产量提升计划。今年以来，其实际产量大

多符合目标，但我们预计未来数月产量将开始低于目标。11月 2日 OPEC+再次确认

了持续至 2025年 12月的增产计划，但首次宣布因预期季节性需求减弱，将在 2026

年 3月前暂停进一步增产。尽管有此最新声明，鉴于全球石油库存预计将大幅增长，

我们的预测模型显示 OPEC+明年实际产量将较最新目标平均低约 130万桶/日。 

我们预测，2026年全球石油库存将平均增加 220万桶/日，高于 2025年 180万桶

/日的年均增幅。库存积累将在 2025 年四季度和 2026 年一季度达到峰值，期间平

均增速为 270 万桶/日。强劲的库存增长可能填满陆上商业储油设施，这将促使市

场参与者越来越多地寻求其他成本更高的储油方案（如海上浮仓）。因此原油价格

的部分跌幅实际上反映了边际储油成本的上升。我们同时预计部分石油库存将流入

中国战略储备体系，这将在一定程度上抑制油价下行压力。随着全球石油需求因油

价走低而回升，加之原油产量增速小幅放缓，我们预测 2026 年下半年库存积累速

度将逐步减缓。预计 2026年布伦特原油均价为 55美元/桶，2025年均价为 69美元

/桶。 
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➢ 全球原油消费量与产量 

根据我们的预测，全球液体燃料产量在 2025年将增加 280万桶/日，2026年再增

140万桶/日。巴西、美国、圭亚那和加拿大是预测期内产量增长的主要推动力，这

些国家合计贡献今年全球总增量的 75%（150 万桶/日）及 2026 年增量的 67%（80

万桶/日）。2025年南美洲产量增长表现最为突出，这得益于巴西和圭亚那海上钻

井平台提前投产，且仍有新项目持续开发中。 

预计 OPEC+原油产量在 2025年和 2026年将各增长 50万桶/日。该预测基于以下

判断：随着 OPEC+致力于防止库存过快积累导致油价进一步下跌，其根据增产目标

带来的产量增幅将逐步收窄。 

预计全球液体燃料消费量在 2025年将增加 100万桶/日，2026年再增 110万桶/

日。消费增长几乎完全由非 OECD国家驱动，其 2025 年总增量达 110万桶/日，2026

年达 100万桶/日。同期 OECD 国家消费量预计在 2025 年下降 10万桶/日后，于 2026

年微增 10万桶/日。 

非 OECD 国家的增长主要集中在亚洲地区。中国液体燃料总消费量在 2025 年和

2026年将各增长 25万桶/日。印度今年消费量预计增长 7万桶/日，明年增幅将扩

大至 17万桶/日。较上月预测相比，我们将印度 2025 年消费增长预估下调 12万桶

/日，这主要源于历史数据上修：虽然修正后的 2024 年消费基数提高，但 2025 年

三季度实际数据低于先前预期，故未相应上调本年消费预测。 

 

（正文结束） 


