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报告内容摘要: 
[Table_Summary] 核心观点 

本周（6.30-7.4）国际原油期货市场虽呈现震荡上行走势，但 WTI期

货主力合约周均价报 65.75 美元/桶，较前周下跌 2.43 美元/桶，跌幅达

3.56%，价格波动受多空因素交织影响。 

周初，伊朗与以色列达成停火协议，中东地缘政治紧张局势大幅缓和，

此前因冲突积累的地缘风险溢价快速消退，油价回落至冲突前水平，地

缘因素成为短期压制油价的关键。与此同时，市场对 OPEC+即将于 7月 6

日召开的会议预期升温，四位代表透露沙特、俄罗斯等八个核心产油国

计划 8 月增产 41.1 万桶/日，这将是该联盟连续第四个月加速增产，进

一步引发市场对供应过剩的担忧。 

不过，油价在周中及后半段迎来转机并触底反弹。技术层面，超卖信

号引发空头回补和逢低买入操作。需求端，EIA 数据显示，截至 6 月 27

日当周，美国商业原油库存连续五周下降，同比低于去年 6.60%，较五年

均值低 9%，夏季出行高峰推动本土去库加速。全美汽车协会（AAA）预计

独立日假期全美约 6160万旅行者出行，进一步印证需求旺盛。此外，美

联储维持利率不变并暗示未来降息，提振市场对经济和能源需求的乐观

预期；俄罗斯总统普京支持 OPEC+增产以匹配季节性需求，同样为油价提

供支撑。在地缘方面，伊朗颁布法令，要求国际原子能机构（IAEA）对其

核设施的检查需经伊朗最高国家安全委员会批准，加剧核问题不确定性，

虽未直接影响供应，但重新为市场注入地缘风险溢价。 

现货市场走势受期货盘面主导。随着地缘风险溢价降低，中东基准原

油升水趋于平稳，交易员预计沙特阿美可能上调 8 月亚洲官方售价。阿

布扎比国家石油公司维持 2026年 6月穆尔班原油出口量预期，调降 2025

年 9 月出口量。亚太市场中，马来西亚 Kimanis 原油因 WTI 价格回落承

压，俄罗斯乌拉尔原油价格跌破西方设定的 60 美元/桶上限。值得注意

的是，俄罗斯管道垄断公司 Transneft 输油量因 OPEC+减产约束及技术

问题持续下滑，显示部分供应增量落地存在阻碍。 

目前市场重点关注两大风险事件。其一，7 月 6 日 OPEC+会议若宣布

8 月增产 41.1 万桶/日，短期内将加大供应压力，不过考虑部分成员国

需补偿性减产、产能恢复滞后等因素，实际增产效果或打折扣，且当前

北半球消费旺季有助于消化部分新增供应。其二，7 月 9 日是美国对多

国商品加征新关税的最后谈判期限，若谈判破裂，关税可能大幅上调，

将严重冲击全球经济增长预期和石油需求前景。 

从技术指标来看，WTI 期货投机净多头寸仅微增 0.8%，空头仓位增幅

（+6.7%）大于多头（+2.8%），多空比回落至 2.87，表明多头入场仍较

为谨慎。综合判断，在 OPEC+决议落地、关税风险消除前，市场或维持区

间震荡。若 OPEC+维持或谨慎调整增产力度，且 EIA 库存等季节性数据

持续向好，叠加伊朗核问题带来的地缘溢价，油价存在上行动能，但增

产预期和贸易风险将限制其上行空间。短期内，油价波动将取决于事件

驱动的博弈结果，需警惕阶段性剧烈震荡风险。 
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表 1：原油价格/价差 

原油价格板块
原油 指标 单位 频率 前值 现值 涨跌 幅度

WTI 美元/桶 日 65.22 65.07 -0.15 -0.23%

Brent 美元/桶 日 67.82 67.31 -0.51 -0.75%

ESPO 美元/桶 日 62.59 63.41 0.82 1.31%

SC 元/桶 日 500.70 498.30 -2.40 -0.48%

NYMEX汽油 美元/加仑 日 2.09 2.08 -0.01 -0.63%

NYMEX取暖油 美元/加仑 日 2.37 2.29 -0.07 -3.10%

ICE柴油 美元/吨 日 685.00 666.00 -19.00 -2.77%

原油
指标 单位 频率 前值 现值 涨跌 幅度

WTI近月月差 美元/桶 日 2.50 2.55 0.05 2.00%

Brent近月月差 美元/桶 日 2.04 1.85 -0.19 -9.31%

SC近月月差 元/桶 日 -2.20 -0.20 2.00 90.91%

Brent-WTI价差 美元/桶 日 2.60 2.24 -0.36 -13.85%

美汽油裂解价差 美元/桶 日 22.69 22.29 -0.40 -1.76%

美馏分油裂解价差 美元/桶 日 34.19 31.27 -2.93 -8.56%

期价

价差

 

表 2：美国原油指标 

美国原油板块
板块 指标 单位 频率 前值 现值 涨跌 幅度

原油产量 万桶/日 周 1343.50 1343.30 -0.20 -0.01%

活跃钻机数 座 周 438.00 432.00 -6.00 -1.37%

压裂车队 元/桶 周 179.00 176.00 -3.00 -1.68%

炼油厂加工量 万桶/日 周 1657.90 1674.60 16.70 1.01%

炼厂开工率 % 周 94.70 94.90 0.20 0.21%

美国原油进口 万桶 周 5504.00 5944.00 440.00 7.99%

美国原油出口 万桶 周 4361.00 4270.00 -91.00 -2.09%

美国原油净进口 万桶 周 1143.00 1674.00 531.00 46.46%

原油总库存 万桶 周 81763.20 82171.60 408.40 0.50%

商业原油库存 万桶 周 41510.60 41895.10 384.50 0.93%

战略原油库存 万桶 周 40276.50 40276.50 0.00 0.00%

库欣原油库存 万桶 周 2073.10 2073.10 0.00 0.00%

汽油库存 万桶 周 22793.80 23212.60 418.80 1.84%

成品车用汽油 万桶 周 15049.00 17629.00 2580.00 17.14%

航空煤油库存 万桶 周 4452.00 4515.10 63.10 1.42%

馏分燃料油库存 万桶 周 10533.20 10362.20 -171.00 -1.62%

含渣燃料油库存 万桶 周 2267.60 2228.70 -38.90 -1.72%

需求

库存

成品油库存

供给

进出口
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一、原油价格 

 

图表 1：BrentWTI 价差（美元/桶） 

  

图表 2：BrentOman 价差（美元/桶） 
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数据来源：信达期货研究所  数据来源：信达期货研究所 

图表 3：SCBrent 价差（美元/桶）  图表 4：SCOman 价差（美元/桶） 
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数据来源：信达期货研究所  

 

数据来源：信达期货研究所 

图表 5：汽柴煤油裂差  图表 6：跨区域价差 

 

 

 

数据来源：信达期货研究所  数据来源：信达期货研究所 
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图表 7：WTI 远期曲线（美元/桶) 图表 8：WTI 月间价差（美元/桶) 
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数据来源：信达期货研究所 

 

图表 9：Brent 远期曲线（美元/桶) 

 数据来源：Wind，信达期货研究所 

 

图表 10：Brent 月间价差（美元/桶) 
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数据来源：信达期货研究所 

 

图表 11：SC 远期曲线（元/桶) 

 

 

数据来源：Wind，信达期货研究所 

 

图表 12：SC 原油月间价差（元/桶) 
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数据来源：信达期货研究所  数据来源：Wind，信达期货研究所 
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图表 13：Brent 原油首行期价与月间价差（美元/桶) 
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数据来源：信达期货研究所 
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二、原油供需板块 

 

图表 14：美原油产量以及钻机与活跃车队数 图表 15：OPEC+成员国产量（千桶/天） 

  

数据来源：EIA，信达期货研究所  数据来源：OPEC，信达期货研究所 

 

图表 16：美成品油产量（千桶/日）  图表 17：OECD 石油消费量（千桶/日） 

 

 

 

数据来源：EIA，信达期货研究所  数据来源：EIA，信达期货研究所 

 

图表 18：OPEC 成员国产量（千桶/天） 

  

图表 19：OPEC 成员国产量（千桶/天） 

 

 

 
数据来源：Wind，信达期货研究所  数据来源：Wind，信达期货研究所 
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1、 原油需求： 

美国炼厂：截至2025年06月27日当周，原油加工量为1674.6万桶/日，较上周上涨16.7万桶/天，美国
炼厂原油开工率为94.9%，较上周上涨0.2pct。  

 
 

图表 20：美国:炼油厂:开工率 

 
 

图表 21：炼油厂开工率:山东地炼(常减压装置) 
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数据来源：EIA，信达期货研究所 数据来源：Wind，信达期货研究所 

图表 22：中美汽车销量 图表 23：中美执行航班数量 

  

数据来源：Wind，信达期货研究所  数据来源：Wind，信达期货研究所 

 

图表 24：主要进口国净进口量 

 

图表 25：国内原油进口数量 

 

 

 

数据来源：Wind，信达期货研究所  数据来源：国家海关总署，信达期货研究所 
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图表 26：原油运输指数(BDTI)   

 

  

数据来源：Wind，信达期货研究所   
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2、 原油进出口： 

 

图表 27：原油主要进口国净进口量（千桶/日） 

 

图表 28：国内原油进口量（千桶/日） 
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三、库存 

图表 29：美原油库存 图表 30：美成品油库存 

 

 

 

数据来源：EIA，信达期货研究所  

 

数据来源：EIA，信达期货研究所 

图表 31：INE 原油仓单  图表 32：SC 原油注册仓单量（万桶） 
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数据来源：EIA，信达期货研究所  数据来源：EIA，信达期货研究所 

图表 33：SC 原油注册仓单量（万桶）  图表 34：SC 原油期货库存（万桶） 

0

500

1000

1500

2000

2500

00
/0

1
00

/0
4

0
0
/
0
7

00
/1

0
01

/0
1

01
/0

4
01

/0
7

0
1
/
1
0

02
/0

1
02

/0
5

02
/0

8
02

/1
1

0
3
/
0
2

03
/0

5
03

/0
8

03
/1

1
04

/0
2

04
/0

6
04

/0
9

04
/1

2
05

/0
3

05
/0

6
05

/0
9

05
/1

2
06

/0
3

06
/0

7
06

/1
0

x 
1

0
0

0
0

 

 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

18/10 19/10 20/10 21/10 22/10 23/10 24/10

x 
1

0
0

0
0

 

数据来源：Wind，信达期货研究所  数据来源：Wind，信达期货研究所 
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图表 35：波罗的海油轮运输指数 

 

数据来源：Wind，信达期货研究所 

 

图表 36：美国汽油库存（百万桶）  图表 37：美国馏分油库存（百万桶） 

 

 

 

数据来源：EIA，信达期货研究所  数据来源：EIA，信达期货研究所 

图表 38：美国馏分油库存（百万桶）  图 40：美国馏分油库存（百万桶） 

 

 

 

数据来源：EIA，信达期货研究所  数据来源：EIA，信达期货研究所 
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四、经济数据 

图 41：制造业 PMI 数据  图 42：CPI 数据 

 

 

 

数据来源：Wind，信达期货研究所  

 

数据来源：Wind，信达期货研究所 

五、持仓数据 

图 43：WTI 总持仓和 Brent 总持仓 图 44：WTI 基金持仓情况 

 

 

 

数据来源：CFTC，信达期货研究所  数据来源：CFTC，信达期货研究所 

 

图 45：Brent 基金持仓 

  

图 46：美元指数 
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数据来源：CFTC，信达期货研究所  数据来源：Wind，信达期货研究所 
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图 47：WTI 商业持仓  图 48：Brent 商业持仓 

 

 

 

数据来源：CFTC，信达期货研究所 

 

 数据来源：CFTC，信达期货研究所 

图 48：Brent 基金持仓   

 

  

数据来源：CFTC，信达期货研究所   
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走势评级 短期 ( 13 个月) 中期 (36 个月) 长期 (612 个月) 

强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

看涨 上涨 515% 上涨 515% 上涨 515% 

震荡 振幅 5%+5% 振幅 5%+5% 振幅 5%+5% 

看跌 下跌 515% 下跌 515% 下跌 515% 

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 
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