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市场情绪平淡 原油低位震荡 

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

报告内容摘要: 
[Table_Summary] 
市场逻辑： 

隔夜原油走势不温不火，总体收出六连阴，盘面情绪相对较弱，消息面

上没有什么突发情况。WTI 原油一度跌破 7 月以来的震荡区间下沿，创出阶

段性新低；布伦特原油结构相对偏强，但日线同样回踩区间支撑。盘面成交

呈现缓步放量，外盘多头持续减仓。不过数据方面，整体成交量尚未显著放

大，多头减仓节奏温和，空头也未现集中增仓，多空双方尚未展开激烈对抗。 

消息面上，沙特阿美宣布上调 9 月销往亚洲的旗舰原油官方售价，幅度

略超预期，传递出对亚洲地区夏季需求韧性的信心。同时，美国高层再度释

放对俄罗斯实施额外二级制裁的信号，并宣布对印度加征 25%关税，意图施

压其减少采购俄罗斯原油。理论上，这些举措均指向供应端潜在收紧与需求

端维持强劲。然而市场反应平淡，主要原因在于 9 月临近北半球传统需求旺

季尾声，沙特官价上调难阻季节性转弱趋势。其次，印度官方迅速回应，连

续声明美方关税“不公平、不合理”，强调将坚持保障国民可负担能源供应，

其强硬姿态显著缓解了市场对俄油出口受阻的担忧。再者，尽管美方设定 8

月 8 日为制裁最后期限，但美俄高级别会谈被双方评价为“富有成效”并取得

“重大进展”，特朗普计划与普京及泽连斯基举行三方会谈的消息显著分散了

市场对短期制裁风险的关注度。 

当前油价逼近关键支撑位，技术上面临方向抉择。短线止跌反弹延续震

荡，或是破位下行打开空间。第一种路径需依赖即时利好驱动，焦点仍系于

美对俄制裁是否实质性落地。虽然 8 月 8 日时限迫近，但“特普会”的推进预

期已部分对冲了紧张情绪。目前美方姿态强硬，制裁工具箱储备充足；俄罗

斯则释放出考虑“空中停火”的缓和信号。综合判断，美方极限施压的核心目

标或在于推动俄乌停火谈判，彻底封锁俄油出口的意图有限，更可能是寻求

在能源市场分得利益。若美俄达成某种默契，在维持压力表象下控制对油市

的实质冲击，地缘溢价料进一步回落，市场焦点将快速回归基本面。根据 EIA

周报数据，美国商业原油库存已连续三周累积，叠加季节性需求拐点临近，

供需趋弱背景下，油价破位下行风险不容忽视。 

反之，若美方坚持要求全面停火，不接受局部妥协，并如期实施严厉的

二级制裁，油价短线或受刺激反弹，延续区间震荡格局。但反弹空间预计受

限：一方面，上周盘面已部分计入制裁预期；另一方面，俄乌冲突以来西方

制裁的实际效果，俄罗斯原油供应展现出较强的韧性调整能力，全球流通并

未出现持续性中断。 

无论美俄博弈短期如何演绎，其对油价的影响更多是脉冲性的。事件冲

击消化后，交易重心终将回归基本面。随着时间推移，季节性需求转弱叠加

库存压力显现，基本面对油市的利空调控将持续强化。市场对供应过剩风险

的讨论与定价将逐步升温，时间站在空头一方。 

操作建议： 

旺季需求见顶、库存意外累库及 OPEC+增产稳步兑现，共同压制市场。

盘面下行压力逐步积聚的风险，建议逢高空。 
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一、市场结构 

图 1：WTI 远期曲线（美元/桶)  图 2：WTI 月间价差（美元/桶)  
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资料来源：信达期货研究所  资料来源：信达期货研究所 

 

图 3：Brent 远期曲线（美元/桶)  图 4：Brent 月间价差（美元/桶) 
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资料来源：信达期货研究所  资料来源：信达期货研究所 

 

图 5：SC 远期曲线（元/桶)  图 6：SC 原油月间价差（元/桶) 
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资料来源：信达期货研究所  资料来源：信达期货研究所 
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二、供给 

图 7：美原油产量以及钻机与活跃车队数  图 8：欧佩克+成员国产量 

 

 

 

 

资料来源：EIA，信达期货研究所  资料来源：欧佩克，信达期货研究所 

 

三、需求 

图 9：美国炼厂开工率  图 10：炼油厂开工率:山东地炼(常减压装置) 

 

 

 

 

资料来源：EIA，信达期货研究所  资料来源：Wind，信达期货研究所 

 

四、库存 

图 11：美原油库存  图 12：美成品油库存 

 

 

 

 

资料来源：EIA，信达期货研究所  资料来源：EIA，信达期货研究所 
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五、持仓/美元 

图 13：WTI 基金持仓情况  图 14：Brent 基金持仓 

 

 

 

 
资料来源：CFTC，信达期货研究所  资料来源：CFTC，信达期货研究所 

 

图 15：WTI 总持仓和 Brent 总持仓  图 16：美元指数 

 

 

 

 
资料来源：CFTC，信达期货研究所  资料来源：CFTC，信达期货研究所 
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