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供应提速压制原油震荡走弱 

[Table_ReportDate]  报告日期： 2025 年 8月 1日 
 

报告内容摘要: 
[Table_Summary] 核心观点 

7 月原油市场维持震荡格局，美国 WTI 期货价格在 64至 70 美元区间

波动，70 美元关口阻力明显。技术面显示上方压力持续存在，8 月价格

或延续震荡下行趋势。国内原油主力合约同步承压，运行于 530 至 590

元区间，短期受 OPEC 增产消息冲击试探低位，但美国夏季季节性需求提

供支撑，限制整体跌幅。 

供应端压力成为市场焦点。7月 6日 OPEC 会议决定 8月增产 54.8万

桶/日，幅度超出市场预期。当前投资者普遍预期 9 月可能再度增产 55

万桶/日，若 8 月 3 日会议确认该计划，意味着 220 万桶/日的自愿减产

将在 9月提前一年终结。尽管补偿减产机制可能导致实际增量低于计划，

但增产节奏已快于市场预期。欧佩克 7 月报告维持全年需求预测不变，

却上调产量预期，引发市场警觉。值得注意的是沙特 6 月产量达 935.6

万桶/日，环比增加 17.3万桶，但与国际能源署报告的 70万桶增幅存在

显著差异，加剧市场对实际供应松动的疑虑。 

全球供应宽松格局进一步强化。根据美国能源信息署最新数据，6 月

全球原油供应已达 10490 万桶/日，超过需求 10438 万桶/日，供需缺口

显现。三季度供应预期升至 10508 万桶/日，而需求仅 10434 万桶/日，

过剩态势延续。非 OPEC国家成为主要增量来源，2025 年非 OPEC供应预

计同比增加 141 万桶/日，三季度环比再增 76 万桶/日，抵消 OPEC 供应

环比 14 万桶/日的降幅。美国方面，虽然 7 月第三周日均产量环比下降

10.2万桶至 1327.3 万桶，但活跃钻机数降至 422座的 21 个月低点，暗

示中长期产能扩张受限。 

地缘政治扰动出现阶段性缓和。7 月 7 日美国将对等关税实施时间推

迟至 8 月 1 日，暂缓贸易摩擦升级风险。市场注意到前期预期的关税和

谈进展低于预期，不确定性依然存在。美国近期与欧盟推进贸易协议谈

判，部分对冲紧张情绪，但经济数据发出矛盾信号。6月核心资本品订单

环比下降 0.7%，显著低于预期的增长 0.1%，标普全球 7月制造业 PMI 更

陷入收缩区间，引发对能源需求韧性的质疑。 

需求端呈现区域分化。美国三季度石油需求预期环比增加 44万桶/日

至 2060万桶/日，欧洲增加 42 万桶/日，但中国需求预期环比下降 27万

桶/日至 1636 万桶/日。海关数据显示中国上半年原油进口同比仅增

1.42%，6 月进口 4988 万吨虽环比上升 7.07%，但地炼开工率 52.49%仍

处低位，反映内需复苏力度有限。 

库存结构印证市场宽松。截至 7 月 18 日当周，美国馏分油库存大增

293 万桶，抵消原油库存 317 万桶的降幅，终端消费动能不足的迹象显

现。尽管商业原油库存绝对值仍较五年均值低 9%，但成品油积累暗示供

需平衡趋弱。 

当前市场对 8 月 3 日 OPEC 会议保持高度敏感。若增产计划延续，叠

加需求端增量有限，尤其中国需求疲软，油价或进一步下探区间支撑。

短期地缘扰动暂缓而未消除，70 美元压力位突破需依赖超预期需求改善

或供应收缩信号。 
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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 70.30 69.36 -0.94 -1.34%

Brent 美元/桶 日 73.47 72.55 -0.92 -1.25%

ESPO 美元/桶 日 68.70 68.82 0.12 0.17%

SC 元/桶 日 529.70 531.40 1.70 0.32%

NYMEX汽油 美元/加仑 日 2.28 2.23 -0.05 -2.34%

NYMEX取暖油 美元/加仑 日 2.43 2.40 -0.03 -1.20%

ICE柴油 美元/吨 日 713.25 709.25 -4.00 -0.56%

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 2.04 1.94 -0.10 -4.90%

Brent近月月差 美元/桶 日 1.63 1.66 0.03 1.84%

SC近月月差 元/桶 日 1.10 0.10 -1.00 -90.91%

Brent-WTI价差 美元/桶 日 3.17 3.19 0.02 0.63%

美汽油裂解价差 美元/桶 日 25.54 24.24 -1.31 -5.12%

美馏分油裂解价差 美元/桶 日 31.71 31.42 -0.29 -0.90%

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 1327.30 1331.40 4.10 0.31%

活跃钻机数 座 周 422.00 415.00 -7.00 -1.66%

压裂车队 元/桶 周 174.00 168.00 -6.00 -3.45%

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

炼厂开工率 % 周 95.50 95.40 -0.10 -0.10%

美国原油进口 万桶 周 5976.00 6136.00 160.00 2.68%

美国原油出口 万桶 周 3855.00 2698.00 -1157.00 -30.01%

美国原油净进口 万桶 周 2121.00 3438.00 1317.00 62.09%

原油总库存 万桶 周 82149.60 82943.20 793.60 0.97%

商业原油库存 万桶 周 41899.30 42669.10 769.80 1.84%

战略原油库存 万桶 周 40250.30 40274.10 23.80 0.06%

库欣原油库存 万桶 周 2186.30 2255.30 69.00 3.16%

汽油库存 万桶 周 23112.90 22840.50 -272.40 -1.18%

成品车用汽油 万桶 周 14478.00 15300.00 822.00 5.68%

航空煤油库存 万桶 周 4549.90 4339.40 -210.50 -4.63%

馏分燃料油库存 万桶 周 10990.10 11353.60 363.50 3.31%

含渣燃料油库存 万桶 周 2023.30 2003.70 -19.60 -0.97%

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 

  



  

 

  

 

请务必阅读正文之后的免责条款 8 

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07月25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95.4%，较上周下降0.1pct。  

 
 

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） 
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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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评级说明 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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