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全球油需2026负增长，中国屯14亿桶抄底降级，特朗普要便宜油当政绩

战争把2026年的全球原油供给砍掉了约370万桶/日。国际能源署给这场中断的定性，是「全球石

油市场史上最大供应中断」之一。

按常识，价格该冲上天。

布伦特今年3月也确实一度摸到118—120美元，较封锁前的约72美元涨了六成多。可之后一路往

下滑，到7月15日只剩85.92美元。

供给在流血，价格却在往下走。

前一篇讲的是第一重下压——战前那块结构性过剩的预期，加上一层没被打穿的缓冲垫。这一篇

讲第二重，它不在供给侧。能把高油价按住的，是需求、最大的买家、还有政治意志，三股力气

朝同一个方向使。

第一只手：高价自己把需求打没了

先看一个平时几乎见不到的数字。



国际能源署七月报把2026年全球石油需求预测下修成同比减少约100万桶/日——不是增速放缓，

是负增长。

上一次全球油需一年里往下掉，是2009年金融海啸，和2020年全球封城。除了那两年，需求几

乎年年在长。现在是第三次。

对照战前的账更刺眼。今年二月，能源署的基准还是需求增85万桶/日、供给增240万桶/日，全

年铺出一张370万桶/日的过剩大底盘。战争把这张底盘掀了：供给转成同比-370万桶/日，需求

转成同比-100万桶/日。

需求为什么会自己塌下去。国际货币基金组织给的机制很直白：高价把一批经济体推向了煤炭和

可再生，需求压缩「挑了大梁」。二季度全球需求同比收缩最深，一度达到480万桶/日。

这就是那条最容易被算漏的逻辑差。市场盯着供给被砍了370万桶，等着看暴涨；可同一时间，高

价把需求也削掉了一大块。短缺没变成失控，是因为价格自己在灭火。

国际货币基金组织算过一笔：开战头一冲之后，布伦特很快就稳在了90—100美元，远低于很多

人担心的位置。到七月中，连这个区间都没守住，回落到了85。

高价最好的解药，往往就是高价本身。

战前预期过剩370万桶/日，被战争翻转成当期赤字，而需求这一端同样在收缩



第二只手：最大的买家，早把便宜桶屯满了

需求那头在缩，买得最多的那个却在加仓。

到2025年底，中国的战略加商业原油储备大概在12—14.7亿桶，够盖住110到180天的净进口，远

远超过能源署给成员国定的安全线。

储备深到能顶小半年，就意味着它不必被价格牵着走。贵的时候放库存顶一阵，便宜的时候敞开

了补。

今年3到5月，全球市场每天缺口约400万桶，这个洞几乎全靠动用库存来填——国际货币基金组

织点了名，里面就包含中国的商业库存和战略储备。到5月底，累计超过11亿桶原油没能抵达市

场。谁在低价窗口把仓补上，账面写得清楚。

采购也越买越挑。中国的原油进口来源摊到了49个国家，前五名没有一个占比超过20%，最大的

俄罗斯也只有17.8%，走陆上管道和远东港口。谁给的价好就转向谁，早年那种攥在几个卖家手

里的依赖，被一点点稀释掉。

一个能覆盖半年进口的买家，从来不是价格的人质，而是价格上面压着的一块砝码。它出手的时

机，本身就在给天花板加重。

储备覆盖110天以上远超安全线，最大买家用低价窗口把库存屯满、把采购摊到几十个卖家



第三只手：华盛顿在成本这一侧，每个动作都朝下按

第三股力气来自政治，而且是可观察的动作，不是猜出来的心思。

美国页岩今年把产量顶到了1378万桶/日，刷新纪录，能源署还预测2027年会升到约1400万桶/

日。世界最大产油国自己在放量。

战时那轮，美国战略石油储备释放了约9890万桶，是能源署协调那次集体释放的一部分，把库存

压到了1983年4月以来的最低——3.165亿桶。

再到7月8日，特朗普宣布停火结束，围绕霍尔木兹的「过路费」也起了争执：伊朗想收过境费，

美国主张免费通行。

这些动作单看各有各的由头，摆到一起，指向却一致：让油便宜。产量放到顶、储备往外放、连

别人想加的通行成本都要压住。低油价对一个执政者是政绩，这层意思写在每一个可观察的选择

里。

一句诚实的收束：躺赢的那个，也有35%在海峡里

需求在缩、买家屯满、政治使力，三条腿同向，百元天花板暂时按住了。中国是这局里最大的受

益者——买得便宜、又囤得起。

但受益者不等于旁观者。

2025年，经霍尔木兹海峡供应的原油，占中国总原油供应约35%。海峡真要断上一阵，能源署估

计全面重开后还得2到3个月油流才能大体恢复，这35%不会毫发无伤。



天花板守不守得住，机构本身就不齐。高盛在海峡重开后把四季度布伦特从90下调到80，但那是

押注海峡吞吐恢复到战前七成的假设；巴克莱在僵持期反手把全年上调到100，内含约660万桶/

日的缺口。伍德麦肯兹给了三种走法：海峡早重开，年底降到80、明年往65走；拖到9月，触发

下半年浅度衰退；拖到年底，布伦特可能逼近200美元（三种均为假设、非预测）。

能源署判断市场年底会摆回过剩，但白纸黑字加了个前提——取决于油轮流量能不能稳步恢复；

而7月7到8日那轮敌对升级，恰恰让这个前提悬了起来。

三只手一起往下按的时候，天花板确实结实。可这三只手，哪一只先松，价格就朝哪边弹。

需求、买家、政治，你会先赌哪一只手松开？

来源与口径

全球供需与需求负增长：国际能源署（IEA）2026年七月报——2026年全球需求同比约-100

万桶/日、供给同比约-370万桶/日，二季度全球需求同比收缩约480万桶/日为最深，「年底料

重回过剩」及其「取决于油轮流量恢复」「7月7—8日敌对升级令前景蒙阴」的判断，「全球石

油市场史上最大供应中断」定性。战前基准（需求+85万、供给+240万、过剩370万桶/日）

为IEA二月报（经Argus转述）。

约三分之一的中国原油仍要穿过霍尔木兹——低油价的最大受益者，同时是海峡风险的深度暴露方



布伦特价格：3月峰值118—120美元、较封锁前约72美元——World Bank/IEA口径（2026-

03）；7月15日现货85.92美元——Fortune引国际盘中报价；6月月均约85美元及全年均价预

测——美国能源信息署（EIA） 短期能源展望（STEO）（2026-06/07）。

需求破坏机制与缓冲垫：国际货币基金组织博客（IMF Blog，2026-07-15）——高价将经济

体推向煤炭与可再生、需求压缩「挑了大梁」；布伦特开战后稳在90—100美元；3—5月约

400万桶/日缺口几乎全靠动用库存（含中国商业与战略储备）填补；截至5月底逾11亿桶原油

未达市场；全面重开后仍需2—3个月恢复油流。

中国储备与来源分散：战略加商业储备约12—14.7亿桶、覆盖110—180天净进口——

EIA/MEPEI（2025）；进口来源覆盖49国、前五无一超20%、俄罗斯占17.8%——中国海

关/EIA（2025）；经霍尔木兹供应约占中国总原油供应35%——Vortexa/China Briefing

（2025）。

美国产量与储备：2026年美国原油产量约1378万桶/日创新高、2027约1400万桶/日——EIA

STEO七月版；海峡关闭后战略石油储备释放约9890万桶、降至约3.165亿桶（1983年4月以

来最低）——EIA数据；7月8日停火结束与海峡「过路费」争议——CBS News/Al Jazeera

（2026-07-08）。

机构价格分歧：高盛四季度布伦特由90下调至80（假设海峡吞吐恢复约七成）；巴克莱僵持期

全年上调至100（内含约660万桶/日缺口）；伍德麦肯兹三情景（年底约80→65／下半年浅度

衰退／年末逼近200美元，均为假设、非预测）——路透/Wood Mackenzie（2026）。

口径说明：情景测算均为假设、非预测；海峡「占全球消费约20%」与「占海运贸易约25%」

两口径不混用。

风险提示：本文仅作宏观与产业逻辑分析，不构成任何投资建议；历史数据不代表未来；市场有

风险，投资需谨慎。
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压向 74。压住它的是 OPEC+ 名义

闲置、页岩创纪录、被高价打掉的需

求与市场的过剩预期；但当下其实是

赤字，全靠掏战略油储硬扛，美国

SPR 已降到 1983 年来最低 · 时效
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