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【冠通研究】 

 
原油：震荡下行 

 

制作日期：2025年4月29日 
 

【策略分析】 
 

轻仓试空 

欧佩克+产油国从4月起实施逐步放松减产计划，并将5月日均原油供应量提高到41.1万桶，随后

OPEC+补偿性减产规模小幅扩大，可以很大程度覆盖5月份的增产量，但上周哈萨克斯坦能源部长宣

称石油产量水平是由国家利益决定的，不是OPEC+，可以看出某些国家的补偿性减产动力不足。对于

OPEC+能否真正进行补偿性减产有待验证。另外上周有消息人士称，几个欧佩克+成员国希望在5月5

日的会议上批准6月份再次加快石油增产。美国原油产量仍在历史高位附近。加之其他非OPEC+释放

产能，原油供给压力较大。值得注意的是近期美国加大对伊朗的制裁，美伊第三轮间接会谈结束，

伊朗外长阿拉格齐表示，双方仍存在分歧。但双方承诺会再次举行会谈。需求端，全球贸易战最恐

慌时段过去，美国正在与日韩澳印等国洽谈贸易协议。特朗普4月25日表示贸易协议将在三到四周内

达成。但也需注意法国财长表示欧美关税谈判距离达成协议还很远，中国辟谣中美双方并未就关税

问题进行谈判。IMF基于截至4月4日公布的关税措施的参考预测，全球经济增长率将在2025年降至

2.8%，在2026年降至3%，显著低于今年1月预测的两年均为3.3%。全球贸易战对经济的伤害悲观预期

仍未扭转，三大原油机构纷纷下调全球原油需求增速预期。5月处于全球原油消费淡季，数家西班牙

炼油厂因停电而关闭，原油价格上行仍有压力，鉴于关税政策反复，原油波动较大，建议原油轻仓

试空。 

【期现行情】 
 

期货方面： 

今日原油期货主力合约2506合约下跌2.14%至483.6元/吨，最低价在480.3元/吨，最高价在496.0

元/吨，持仓量减少1481至26227手。 
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数据来源：博易大师  冠通研究 

【基本面跟踪】 

EIA将2025年全球原油需求增速下调40万桶/日至90万桶/日，将2026年全球原油需求增速预期下调

10万桶/日至100万桶/日。将2025年的美国原油产量下调10万桶/日至1351万桶/日。OPEC将2025年全

球原油需求增速下调15万桶/日至130万桶/日，将2026年全球原油需求增速预期下调15万桶/日至

128万桶/日。IEA将2025年全球原油需求增速下调30万桶/日至73万桶/日。 

4月23日晚间，美国EIA数据显示，美国截至4月18日当周原油库存增加24.4万桶，预期为减少77万

桶；汽油库存减少447.6万桶，预期为减少137.5万桶；精炼油库存减少235.3万桶，预期为减少2.8

万桶。库欣原油库存减少8.6万桶。EIA数据显示美国原油库存小幅增加，不过成品油库存下降较

多，整体油品库存继续减少。 

供给端，OPEC最新月报显示OPEC 2月份原油产量下调0.6万桶/日至2685.4万桶/日，其2025年3月产

量环比减少7.8万桶/日至2677.6万桶/日，主要由伊拉克和尼日利亚产量减少带动。美国原油产量4

月18日当周环比减少0.2万桶/日至1346.0万桶/日，较去年12月上旬创下的历史最高位回落17.1万

桶/日。 

根据美国能源署最新数据显示美国原油产品四周平均供应量增加至1990.0万桶/日，较去年同期增

加1.52%，由较去年同期偏低转为较去年同期偏高。其中汽油周度需求环比增加11.25%至941.4万桶

/日，四周平均需求在869.9万桶/日，较去年同期减少0.39%；柴油周度需求环比增加1.17%至390.3

万桶/日，四周平均需求在386.2万桶/日，较去年同期增加12.76%，汽油增加较多，带动美国原油

产品单周供应量转而环比增加9.16%。 
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