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一、 假期油价区间震荡

表1： 行情回顾(美元/桶) 1/23-1/27

开盘 收盘 最高 最低 涨跌幅% 成交量（万手）

WTI 主力 81.79 79.38 82.64 79.38 -2.83 145.89

Brent 主力 87.7 86.33 89.09 85.41 -1.52 80.58

数据来源：wind,建信期货研投中心

图1： WTI主力合约60分钟线(美元/桶)

数据来源：wind,建信期货研投中心

春节假期期间，市场依旧担忧欧美经济衰退的风险，国际油价震荡回落。27

日数据显示美国 12 月消费者支出环比下降，国际油价随即跳水，日内跌幅均超

2%，回吐假期全部涨幅。截至 1月 27 日收盘，WTI 主力合约收于 89.38 美元，较

节前跌 2.82%，Brent 主力收于 86.33 美元，较节前跌 1.52%。
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二、 中国出行需求旺盛

春节期间，我国出行及消费快速复苏。根据国家铁路集团数据，1月 27 日，

全国铁路发送旅客 1218.5 万人次，较 22 年春运同期增 48.6%。节前 15 天我国铁

路累计发送旅客 10954.3 万人次，同比增加 2348.6 万人次，增长 27.3%。截至 26

日，全国高速公路车流量 5629.5 万辆次，较 2022 年春节同期增 37%。航空同样

快速恢复，根据 kayrros 数据，自我国 1 月 8日放开国际航班出入境后，航煤需

求一周内增长近 100%。且亚洲其他国家如日韩、澳洲的航煤需求也同步增长。数

据显示韩国 2023 年 1 月航煤需求增至 2020 年 2 月以来新高。国家税务总局最新

发布的增值税发票数据显示，春节假期，旅行社及相关服务业销售收入同比增长

1.3 倍，已恢复至 2019 年春节假期的 80.7%。

而春节假期前三大机构发布的1月报调对需求端的预期仍偏谨慎。EIA将2023

年原油需求预期下调 34 万桶日，其中 1 季度下调 60 万桶日。EIA 预计 2023 年经

济增速以及原油需求都较为疲软，全球宏观环境存在不确定性，且中国防疫放开

初期，确诊人数快速增长，对原油需求形成严重冲击。1 季度中国原油需求预期

环比下调 22 万桶日。OPEC1 月报中对 23 年原油需求基本没有调整，预计需求同

比增速 220 万桶日。对于我国的原油需求，OPEC 认为放开后的疫情冲击导致需求

明显萎缩，对 2022 年 4 季度的需求进行了回溯下调。23 年来看，放开后的需求

增长使得 OPEC 将 1 季度需求上调 27 万桶日。2 季度起，虽然 OPEC 认为需求将进

一步复苏，但实际上 OPEC 将 2-4 季度中国原油需求环比下调了 17/14/14 万桶日。

IEA 对我国原油需求也没有做出大幅上调，1 预报中仅对预期环比上调 4 万桶日。

从我国春节假期期间的出行以及消费情况来看，EIA 等机构对中国原油需求

复苏的预期可能偏谨慎，首轮疫情冲击过后油品消费出现明显增长，叠加海外出

行措施放宽，对航煤需求也有一定复苏空间。国内汽油价格前期快速上涨，也体

现了交通需求的回暖。

供应端，根据 IEA1 月报数据，欧洲对俄罗斯展开制裁后的首月，俄罗斯石油

出口减少 20 万桶日，其中原油出口减少 27 万桶日，但成品油出口增长了 8 万桶

日。对欧洲的出口量下降了 14 万桶日，其中海运出口减少 24 万桶日，至 23 万桶

日，德鲁日巴管道出口增加 10 万桶日。根据欧盟的制裁决议，2023 年 1 月起，

欧洲国家中仅保加利亚可以通过海运继续进口俄罗斯原油，俄罗斯对欧洲出口将

进一步回落。根据三大机构 1月报中的预期，俄罗斯 2023 年 1 季度石油出口量将

由 22 年 4 季度的 1064 万桶日降至 970 万桶日，环比降幅接近 100 万桶日。2 季

度供应可能再度环比减少 55 万桶日。



请阅读正文后的声明 - 4 -

原油点评

图2：俄罗斯供应环比变化（百万桶日） 图3：俄罗斯总出口变化（百万桶日）

数据来源：OPEC，IEA，EIA，建信期货研投中心 数据来源：IEA，建信期货研投中心

图4：中国高速公路车流量（万辆次） 图5：国内航班执飞数（班次）

数据来源：wind,建信期货研投中心 数据来源：wind，建信期货研投中心

后期来看，美联储观察数据显示 2 月加息 25bp 概率超过 95%。供应端，OEPC+

下周即将召开 JMMC 会议，虽然我国需求有所恢复，但考虑到 OPEC 对油价的诉求，

在市场供需出现明显不足前 OPEC 主动增产概率较低。近期 OPEC 代表称在全球需

求初步回升之际，JMMC 会议上将建议维持石油产量水平不变。2 月起欧盟将对俄

罗斯成品油展开禁运，目前欧洲国家正抢购俄罗斯柴油。Vortexa 数据显示，今

年前 23 天里，欧洲国家每天从俄罗斯购买超 60 万桶柴油，远超 2022 年同期，但

制裁落地后供应可能进一步回落。市场交易重心仍落在需求端，一方面我国原油

需求恢复迅速，主流机构此前的预期可能偏谨慎；而另一方面欧美经济仍面临衰

退风险，影响油价的上行空间。预计油价震荡为主，关注市场对中国复苏的计价

程度。
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