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[Table_Summary] 
➢ 【油价回顾】截至 2025 年 4 月 4 日当周，油价整体下跌。本周，前

半周，伊朗最高领袖哈梅内伊表示，如果美国就其总统特朗普的“轰

炸威胁”采取行动，那么“美国将受到强烈打击”，地缘风险推动油

价上行；后半周，特朗普签署“对等关税”行政令，对多国大力度增

加关税导致原油需求走弱风险加剧，油价出现大幅下跌。截至本周五

（4 月 4 日），布伦特、WTI 油价分别为 65.58、61.99 美元/桶。 

➢ 【油价观点】我们认为，在市场对原油需求持续担忧的情绪下，本轮

油价周期的本质在于供给端，一些产油国或由过去的份额竞争策略转

为挺价保收益策略，一些产油国或自身面临增产能力的瓶颈。尤其是

过往的美、沙、俄三足鼎立格局，演变成当前资本开支谨慎和资源劣

质化导致产量面临达峰的美国，与通过 OPEC+机制团结在一起的

沙、俄进行的不对称两方博弈，即过去资本开支不足和资源劣质化引

发的当前的原油供给弹性有限，从而使得以沙特为首的 OPEC+能够

通过调控剩余产能对油价产生更大的边际影响。对于未来油价展望，

我们认为，美国石油开采面临资源劣质化和成本通胀双重压力，以沙

特为首的 OPEC+维持高油价意愿和能力仍没有弱化，油价底部支撑

仍然存在。 

➢ 【原油价格】截至 2025 年 04 月 04 日当周，布伦特原油期货结算价

为 65.58 美元/桶，较上周下降 7.18美元/桶（-9.87%）；WTI原油期

货结算价为 61.99 美元/桶，较上周下降 7.37 美元/桶（-10.63%）；

俄罗斯 Urals 原油现货价为 65.49 美元/桶，与上周持平；俄罗斯

ESPO 原油现货价为 63.89 美元/桶，较上周下降 5.47 美元/桶（-

7.89%）。 

➢ 【海上钻井服务】截至 2025年 3月 31日当周，全球海上自升式钻井

平台数量为 376 座，较上周减少 2座，其中北美、非洲各减少 1座；

全球海上浮式钻井平台数量为 141 座，较上周增加 1座，其中非洲增

加 1 座。 

➢ 【美国原油供给】截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国原油产量为

1358.0 万桶/天，较上周增加 0.6 万桶/天。截至 2025 年 04 月 04 日

当周，美国活跃钻机数量为 489 台，较上周增加 5 台。截至 2025 年

03 月 28 日当周，美国压裂车队数量为 209 部，较上周减少 6 部。 

➢ 【美国原油需求】截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国炼厂原油加工

量为 1555.8 万桶/天，较上周减少 19.2 万桶/天，美国炼厂开工率为

86.00%,较上周下降 1.0pct。 

➢ 【美国原油库存】截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国原油总库存为

8.36 亿桶，较上周增加 645.0 万桶（+0.78%）；战略原油库存为

3.96 亿桶，较上周增加 28.5 万桶（+0.07%）；商业原油库存为 4.4

亿桶，较上周增加 616.5 万桶（+1.42%）；库欣地区原油库存为

2507.8 万桶，较上周增加 237.3 万桶（+10.45%）。 

➢ 【美国成品油库存】截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国汽油总体、

车用汽油、柴油、航空煤油库存分别为 23757.7、1478.1、

11462.6、4286.1 万 桶 ， 较 上 周 分 别-155.1（-0.65%） 、+8.1



  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  2 

（+0.55%）、+26.4（+0.23%）、-145.2（-3.28%）万桶。 

➢ 相关标的：中国海油/中国海洋石油（600938.SH/0883.HK）、中国

石油/中国石油股份（601857.SH/0857.HK）、中国石化/中国石油化

工 股 份 （600028.SH/0386.HK） 、 中 海 油 服/中 海 油 田 服 务

（601808.SH/2883.HK）、海油工程（600583.SH）、中曼石油

（603619.SH）等。 

➢ 风险因素：（1）中东地区巴以冲突等地缘政治因素对油价出现大幅

度的干扰。（2）美国对伊朗、委内瑞拉的制裁可能。（3）美国为

推动俄乌冲突结束或可能对俄罗斯施压，从而造成原油市场波动。

（4）美国对 OPEC+组织施压增产的潜在可能。（5）宏观经济增速

下滑，导致需求端不振。（6）新能源加大替代传统石油需求的风

险。（7）全球贸易形势发生重大变化，对全球经济及石油需求产生

破坏的风险。（8）OPEC+联盟修改石油供应计划的风险。（9）美

国对页岩油生产、融资等政策调整的风险。 
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一周原油点评 

油价回顾： 

截至 2025 年 4 月 4 日当周，油价整体下跌。本周，前半周，伊朗最高领袖哈梅内伊表示，如果美国就其总统特朗普

的“轰炸威胁”采取行动，那么“美国将受到强烈打击”，地缘风险推动油价上行；后半周，特朗普签署“对等关税”

行政令，对多国大力度增加关税导致原油需求走弱风险加剧，油价出现大幅下跌。截至本周五（4 月 4 日），布伦特、

WTI 油价分别为 65.58、61.99 美元/桶。 

 

油价观点： 

受能源政策、投资者压力、成本上升、优质区块损耗等影响，美国页岩油长期增产能力有限且存在瓶颈；加之美国未

来几年将持续补充 2022 年释放的战略原油储备，市场上商业原油库存放量有限，且将进一步抽紧全球供应；2025 年

美国新任总统上台，美国或进一步收紧对伊朗制裁。另一方面，当前 OPEC+减产联盟减产控价的能力较强，220 万桶/

天自愿减产已延长至 2025Q1，2022.10 最初启动的 200 万桶/日集体减产和 2023.4 最初启动的 165 万桶/日自愿减产

仍延长至 2026.12，且 OPEC+重申承诺实现和维持稳定的石油市场，长期来看，沙特阿美已不再扩大原油产能。 

我们认为，在市场对原油需求持续担忧的情绪下，本轮油价周期的本质在于供给端，一些产油国或由过去的份额竞争

策略转为挺价保收益策略，一些产油国或自身面临增产能力的瓶颈。尤其是过往的美、沙、俄三足鼎立格局，演变成

当前资本开支谨慎和资源劣质化导致产量面临达峰的美国，与通过 OPEC+机制团结在一起的沙、俄进行的不对称两方

博弈，即过去资本开支不足和资源劣质化引发的当前的原油供给弹性有限，从而使得以沙特为首的 OPEC+能够通过调

控剩余产能对油价产生更大的边际影响。对于未来油价展望，我们认为，美国石油开采面临资源劣质化和成本通胀双

重压力，以沙特为首的 OPEC+维持高油价意愿和能力仍没有弱化，油价底部支撑仍然存在。  
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石油石化板块表现 

石油石化板块表现： 

截至 2025 年 4 月 3 日当周，沪深 300 下跌 1.37%至 3861.50 点，石油石化板块下跌 0.19%。 

图 1：各行业板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 

截至 2025 年 4 月 3 日当周，油气开采板块上涨 0.19%，炼化与贸易板块下跌 0.49%，油服工程板块下跌 0.55%。 

截至 2025年 4月 3日当周，油气开采板块自 2022年以来涨幅 180.95%，炼化及贸易板块自 2022年以来涨幅 23.27%，

油服工程板块自 2022 年以来上涨 4.04%。 

图 2：石油石化板块细分行业涨跌幅（%） 图 3：石油石化板块细分行业及沪深 300 指数走势（%） 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

上游板块公司股价表现： 

截至 2025 年 4 月 3 日当周，上游板块股价表现较好的仁智股份（+10.48%）、ST 新潮（+9.87%）、联合能源集团

H（+4.82%）。 
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表 1：上游板块主要公司涨跌幅（%） 

资料来源：万得，信达证券研发中心 

公司 代码 最新日期 货币 最新价 总市值（亿） 近一周 近一月 近三月 近一年 2025年初至今

中国海油 600938.SH 2025/4/3 人民币 25.68 8352.94 -0.43% 0.51% -11.72% -10.52% -12.98%

中国海洋石油 0883.HK 2025/4/3 港币 18.44 9044.58 -0.11% 3.25% -3.05% 3.44% -3.56%

中国石油 601857.SH 2025/4/3 人民币 8.14 14408.04 0.74% 3.96% -8.02% -15.87% -8.95%

中国石油股份 0857.HK 2025/4/3 港币 6.30 15601.05 2.27% 8.25% 2.94% -5.22% 3.11%

中国石化 600028.SH 2025/4/3 人民币 5.78 6530.64 0.17% 0.70% -12.02% -6.05% -13.47%

中国石油化工股份 0386.HK 2025/4/3 港币 4.10 7071.39 -0.73% -0.24% -7.66% -4.88% -7.87%

中海油服 601808.SH 2025/4/3 人民币 14.04 523.70 -1.75% -1.54% -9.01% -28.36% -7.93%

中海油田服务 2883.HK 2025/4/3 港币 6.46 567.06 -2.42% 1.89% -11.63% -32.54% -8.24%

海油工程 600583.SH 2025/4/3 人民币 5.61 248.04 -2.94% 10.43% 4.28% -16.26% 2.56%

海油发展 600968.SH 2025/4/3 人民币 3.90 396.44 0.78% 2.63% -7.58% 6.64% -8.67%

石化油服 600871.SH 2025/4/3 人民币 1.92 293.51 -1.03% 1.59% -2.54% -2.04% -5.88%

中石化油服 1033.HK 2025/4/3 港币 0.66 317.81 -2.94% 4.76% 8.20% 24.53% 1.54%

中油工程 600339.SH 2025/4/3 人民币 3.40 189.83 1.49% 3.34% 0.00% 1.02% -5.03%

联合能源集团 0467.HK 2025/4/3 港币 0.44 113.28 4.82% 31.82% 26.09% -1.20% 22.54%

ST新潮 600777.SH 2025/4/3 人民币 2.56 174.09 9.87% 3.23% 18.52% -7.25% 15.32%

中曼石油 603619.SH 2025/4/3 人民币 17.92 82.85 -0.88% -0.94% -7.72% -34.03% -7.44%

潜能恒信 300191.SZ 2025/4/3 人民币 16.91 54.11 -3.98% 8.19% 37.82% 10.45% 32.11%

洲际油气 600759.SH 2025/4/3 人民币 2.31 95.84 0.00% 5.00% 1.32% -17.50% 1.76%

惠博普 002554.SZ 2025/4/3 人民币 2.54 33.88 -1.55% 3.25% 5.39% -14.95% 1.20%

博迈科 603727.SH 2025/4/3 人民币 14.29 40.26 0.99% 5.00% 27.25% -3.15% 24.48%

新锦动力 300157.SZ 2025/4/3 人民币 3.02 21.91 -3.82% -3.21% 12.69% -0.33% 4.14%

通源石油 300164.SZ 2025/4/3 人民币 4.34 25.54 0.93% 4.33% 0.70% -6.47% 1.88%

准油股份 002207.SZ 2025/4/3 人民币 5.66 14.83 4.04% 2.17% 21.46% -15.52% 14.81%

贝肯能源 002828.SZ 2025/4/3 人民币 8.45 16.98 0.96% -6.11% 4.84% -18.31% -1.29%

仁智股份 002629.SZ 2025/4/3 人民币 6.01 25.61 10.48% 29.81% 56.51% 96.41% 41.41%
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原油价格 

➢ 原油价格：截至 2025 年 04 月 04 日当周，布伦特原油期货结算价为 65.58 美元/桶，较上周下降 7.18 美元/桶（-

9.87%）；WTI 原油期货结算价为 61.99 美元/桶，较上周下降 7.37 美元/桶（-10.63%）；俄罗斯 Urals 原油现货

价为 65.49 美元/桶，与上周持平；俄罗斯 ESPO 原油现货价为 63.89 美元/桶，较上周下降 5.47 美元/桶（-

7.89%）。 

➢ 原油价差：截至 2025 年 04 月 04 日当周，布伦特-WTI 期货价差为 3.59 美元/桶，较上周扩大 0.19 美元/桶；布

伦特现货-期货价差为 2.59美元/桶，较上周扩大 0.71美元/桶；布伦特-俄罗斯 Urals价差为 0.09美元/桶，较上周

收窄 7.18 美元/桶；WTI-俄罗斯 Urals 价差为-3.5 美元/桶，较上周收窄 7.37 美元/桶；布伦特-俄罗斯 ESPO 价差

为 1.69 美元/桶，较上周收窄 4.28 美元/桶；WTI-俄罗斯 ESPO 价差为-1.9 美元/桶，较上周收窄 4.47 美元/桶。 

➢ 相关指数：截至 2025年 04月 04日，美元指数为 102.92，较上周下跌 1.07%；LME 铜现货结算价为 8830.50美

元/吨，较上周下跌 9.85%。 

表 2：不同原油品种价格变化 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，注：Ural 原油价格来源本周暂未更新 

图 4：布伦特和 WTI 原油期货价格及价差（美元/桶，美元/

桶） 

图 5：布伦特原油现货-期货价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

 

 资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

 

图 6：布伦特、Urals 原油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 图 7：WTI、Urals 原油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 
资料来源：万得，彭博，信达证券研发中心，注：截至

2025.04.04 
 资料来源：万得，彭博，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

 
 

 
 

原油品种 最新日期 最新价（美元/桶） 近一周 近一月 近三月 近一年 2025年初至今

布伦特原油 2025/4/4 65.58 -9.87% -7.69% -14.05% -27.66% -13.63%

WTI原油 2025/4/4 61.99 -10.63% -9.19% -15.73% -28.41% -15.23%

俄罗斯Urals 2025/4/4 65.49 0.00% 0.00% -7.26% -17.38% -4.41%

俄罗斯ESPO 2025/4/4 63.89 -7.89% -0.14% -12.92% -24.52% -11.20%
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图 8：布伦特、ESPO 原油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 图 9：WTI、ESPO 原油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

 

 资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

 

图 10：美元指数与 WTI 原油价格（点，美元/桶） 图 11：铜价与 WTI 原油价格（美元/吨，美元/桶） 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

 

 资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 
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海上钻井服务 

➢ 海上已有合同的钻井平台数量：截至 2025 年 3 月 31 日当周，全球海上自升式钻井平台数量为 376 座，较上周

减少 2 座，其中北美、非洲各减少 1 座；全球海上浮式钻井平台数量为 141 座，较上周增加 1 座，其中非洲增加

1 座。 

（注：将全球主要作业海域分为非洲、东南亚、欧洲、中东、北美、南美、其他地区） 

图 12：全球自升式钻井平台数量（座） 图 13：全球浮式钻井平台数量（座） 

 

 

 
资料来源：Westwood，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.31，2022

年 5 月起将已签合同但未进入履约期的平台也计算在内。 
 资 料 来 源 ： Westwood ， 信 达 证 券 研 发 中 心 ， 注 ： 截 至

2025.03.31，2022 年 5 月起将已签合同但未进入履约期的平台也
计算在内。 
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原油板块 

原油供给： 

➢ 产量板块：截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国原油产量为 1358.0 万桶/天，较上周增加 0.6 万桶/天。 

➢ 钻机板块：截至 2025 年 04 月 04 日当周，美国活跃钻机数量为 489 台，较上周增加 5 台。 

➢ 压裂板块：截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国压裂车队数量为 209 部，较上周减少 6 部。 

图 14：美国原油产量（万桶/天） 图 15：美国原油产量（万桶/天） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

图 16：美国原油钻机数和油价走势（台，美元/桶） 图 17：美国原油钻机数（台） 

 

 

 

资料来源：贝克休斯，万得，信达证券研发中心，注：截至
2025.04.04 

 资料来源：贝克休斯，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

图 18：美国压裂车队数和油价走势（部，美元/桶） 图 19：美国压裂车队数（部） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 
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原油需求： 

➢ 美国炼厂：截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国炼厂原油加工量为 1555.8 万桶/天，较上周减少 19.2 万桶/天，美

国炼厂开工率为 86.00%,较上周下降 1.0pct。 

➢ 中国炼厂：截至 2025 年 04 月 03 日，主营炼厂开工率为 75.56%，较上周上升 1.84pct。截至 2025 年 04 月 02

日，山东地炼开工率为 54.58%，较上周下降 0.24pct。 

图 20：美国炼厂原油加工量（万桶/天） 图 21：美国炼厂开工率（%） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：开工率=总投入/产能，

总投入=原油投入+其他原料投入，截至 2025.03.28 

图 22：中国主营炼厂开工率（%） 图 23：山东地炼开工率（%） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.03  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.02 

 

原油进出口： 

➢ 截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国原油进口量为 646.6 万桶/天，较上周增加 27.1 万桶/天（+4.37%），美国原

油出口量为 388.1 万桶/天，较上周减少 72.8 万桶/天（-15.80%），净进口量为 258.5 万桶/天，较上周增加 99.9

万桶/天（+62.99%）。 

图 24：美国原油进口量、出口量及净进口量（万桶/天） 图 25：美国原油周度净进口量（万桶/天） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 
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原油库存： 

➢ 截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国原油总库存为 8.36 亿桶，较上周增加 645.0 万桶（+0.78%）；战略原油库

存为 3.96 亿桶，较上周增加 28.5 万桶（+0.07%）；商业原油库存为 4.4 亿桶，较上周增加 616.5 万桶

（+1.42%）；库欣地区原油库存为 2507.8 万桶，较上周增加 237.3 万桶（+10.45%）。 

图 26：2010-2025.3 美国商业原油库存与布伦特油价相关性 图 27：美国商业原油周度去库速度与布油涨跌幅（万桶/天，%） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 28：美国原油总库存（万桶） 图 29：美国原油总库存（万桶） 

 

  

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 30：美国战略原油库存（万桶） 图 31：美国战略原油库存（万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

 

 

 资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 
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图 32：美国商业原油库存（万桶） 图 33：美国商业原油库存（万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

图 34：美国库欣地区原油库存（万桶） 图 35：美国库欣地区原油库存（万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 36：美国分地区商业原油库存（万桶） 图 37：美国东海岸（PADD1）商业原油库存（万桶） 

 

  

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 
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图 38：美国中西部（PADD2）商业原油库存（万桶） 图 39：美国墨西哥湾（PADD3）商业原油库存（万桶） 

 

  

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 40：美国落基山脉地区（PADD4）商业原油库存（万桶） 图 41：美国西海岸（PADD5）商业原油库存（万桶） 

 

  

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

➢ 截至 2025 年 4 月 4 日当周，全球原油水上库存（包括在途和浮仓）为 11.65 亿桶，较上周-1752.6 万桶（-

1.50%）。其中，全球原油浮仓库存为 5191.3 万桶，较上周-652.6 万桶（-12.57%）；全球原油在途库存为

11.13 亿桶，较上周-1100 万桶（-0.99%）。 

（注：每周都对本周和上周数据进行更新和修正） 

图 42：全球水上原油库存（万桶） 图 43：全球水上原油库存（万桶） 

 

  

 
资料来源：彭博，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04  资料来源：彭博，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 
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图 44：全球原油浮仓库存（万桶） 图 45：全球原油在途库存（万桶） 

 

  

 
资料来源：彭博，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04  资料来源：彭博，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 
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成品油板块 

成品油价格： 

➢ 北美市场：截至2025年04月04日当周，美国柴油、汽油、航煤周均价分别为94.65（-0.77）、94.21（+0.97）、

89.67（+1.34）美元/桶；与原油差价分别为 21.88（-0.19）、21.44（+1.56）、16.90（+1.92）美元/桶。 

图 46：原油、美国柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 图 47：原油、美国汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

图 48：原油、美国航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

➢ 欧洲市场：截至 2025 年 04 月 04 日当周，欧洲柴油、汽油、航煤周均价分别为 93.04（+1.29）、101.47

（+3.95）、100.99（+2.66）美元/桶；与原油差价分别为 20.27（+1.87）、28.70（+4.53）、28.22（+3.24）

美元/桶。 

图 49：原油、欧洲柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 图 50：原油、欧洲汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 
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图 51：原油、欧洲航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

➢ 东南亚市场：截至 2025 年 04 月 04 日当周，新加坡柴油、汽油、航煤周均价分别为 89.13（+1.78）、83.78

（+2.16）、87.77（+1.03）美元/桶；与原油差价分别为14.25（+0.25）、9.06（+0.79）、12.96（-0.43）美元

/桶。 

图 52：原油、新加坡 FOB 柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 图 53：原油、新加坡 FOB 汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

 

图 54：原油、新加坡 FOB 航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 
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成品油供给： 

➢ 产量方面：截至 2025年 03月 28日当周，美国成品车用汽油、柴油、航空煤油产量分别为 928.4、467.7、174.3

万桶/天，较上周分别+6.2（+0.67%）、+16.4（+3.63%）、+1.3（+0.75%）万桶/天。 

图 55：美国成品车用汽油产量（万桶/天） 图 56：美国柴油产量（万桶/天） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 57：美国航空煤油产量（万桶/天） 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 
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成品油需求： 

➢ 消费方面：截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国成品车用汽油、柴油、航空煤油消费量分别为 849.5、367.9、

170.1 万桶/天，较上周分别-14.8（-1.71%）、+4.3（+1.18%）、+28.7（+20.30%）万桶/天。 

➢ 出行数据：截至 2025 年 04 月 03 日，美国周内机场旅客安检数为 1729.57 万人次，较上周减少 62.16 万人次（-

3.47%）。 

图 58：美国成品车用汽油消费量（万桶/天） 图 59：美国柴油消费量（万桶/天） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 60：美国航空煤油消费量（万桶/天） 图 61：美国旅客机场安检数（人次） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：TSA，信达证券研发中心，注：这里使用MA90数据平

滑处理，截至 2025.04.03 
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成品油进出口： 

➢ 汽油板块：截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国车用汽油进口量为 7.5 万桶/天，较上周减少 6.8 万桶/天（-

47.55%）；出口量为 85.3万桶/天，较上周增加 18.8万桶/天（+28.27%）；净出口量为 77.8万桶/天，较上周增

加 25.6 万桶/天（+49.04%）。 

➢ 柴油板块：截至 2025年 03月 28日当周，美国柴油进口量为 14.9万桶/天，较上周增加 2.9万桶/天（+24.17%）；

出口量为 110.9万桶/天，较上周增加 5.2万桶/天（+4.92%）；净出口量为 96.0万桶/天，较上周增加 2.3万桶/天

（+2.45%）。 

➢ 航煤板块：截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国航空煤油进口量为 12.2 万桶/天，较上周增加 3.1 万桶/天

（+34.07%）；出口量为 37.1 万桶/天，较上周增加 12.7 万桶/天（+52.05%）；净出口量为 24.9 万桶/天，较上

周增加 9.6 万桶/天（+62.75%）。 

图 62：美国车用汽油进出口情况（万桶/天） 图 63：美国车用汽油净出口量（万桶/天） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

图 64：美国柴油进出口情况（万桶/天） 图 65：美国柴油净出口量（万桶/天） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

图 66：美国航空煤油进出口情况（万桶/天） 图 67：美国航空煤油净出口量（万桶/天） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 
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成品油库存： 

➢ 美国成品油：截至 2025 年 03 月 28 日当周，美国汽油总体、车用汽油、柴油、航空煤油库存分别为 23757.7、

1478.1、11462.6、4286.1 万桶，较上周分别-155.1（-0.65%）、+8.1（+0.55%）、+26.4（+0.23%）、-145.2

（-3.28%）万桶。 

➢ 新加坡成品油：截止至 2025 年 04 月 02 日，新加坡汽油、柴油库存分别为 1453、1214 万桶，较上周分别-31.0

（-2.09%）、-104.0（-7.89%）万桶。 

图 68：美国汽油总库存（万桶） 图 69：美国汽油总库存（万桶） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 70：美国成品车用汽油库存（万桶） 图 71：美国成品车用汽油库存（万桶） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 72：美国柴油库存（万桶） 图 73：美国柴油库存（万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 
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图 74：美国航空煤油库存（万桶） 图 75：美国航空煤油库存（万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.03.28 

 

图 76：新加坡汽油库存（万桶） 图 77：新加坡汽油库存（万桶） 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.02  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.02 

 [Table_Introduction]  

图 78：新加坡柴油库存（万桶） 图 79：新加坡柴油库存（万桶） 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.02  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.02 
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原油期货成交及持仓板块  

➢ 原油期货成交及持仓：截至 2025年 04月 04日，周内布伦特原油期货成交量为 269.88万手，较上周增加 138.01

万手（+104.65%）。截止至 2025 年 04 月 01 日，周内 WTI 原油期货多头总持仓量为 183.65 万张，较上周增加

5.25 万张（+2.94%）；非商业（投机和套利目的持有）净多头持仓 16.77 万张，较上周减少 1.29 万张（-

7.13%）。 

图 80：IPE 布油期货成交量（万手） 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.04 

 

图 81：WTI 原油期货多头总持仓量（万张） 图 82：WTI 原油期货多头总持仓量（万张） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.01  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.01 

 
图 83：WTI 原油期货非商业净多头持仓量（万张） 图 84：WTI 原油期货非商业净多头持仓量（万张） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.01  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.04.01 
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风险因素  

（1）中东地区巴以冲突等地缘政治因素对油价出现大幅度的干扰。 

（2）美国对伊朗、委内瑞拉的制裁可能。 

（3）美国为推动俄乌冲突结束或可能对俄罗斯施压，从而造成原油市场波动。 

（4）美国对 OPEC+组织施压增产的潜在可能。 

（5）宏观经济增速下滑，导致需求端不振。 

（6）新能源加大替代传统石油需求的风险。 

（7）全球贸易形势发生重大变化，对全球经济及石油需求产生破坏的风险。 

（8）OPEC+联盟修改石油供应计划的风险。 

（9）美国对页岩油生产、融资等政策调整的风险。  
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信达能源研究团队简介 

左前明，中国矿业大学博士，注册咨询（投资）工程师，信达证券研发中心副总经理，中国地质矿产经

济学会委员，中国国际工程咨询公司专家库成员，中国价格协会煤炭价格专委会委员，曾任中国煤炭工

业协会行业咨询处副处长（主持工作），从事煤炭以及能源相关领域研究咨询十余年，曾主持“十三

五”全国煤炭勘查开发规划研究、煤炭工业技术政策修订及企业相关咨询课题上百项，2016 年 6 月加盟

信达证券研发中心，负责煤炭行业研究。2019 年至今，负责大能源板块研究工作。 

石化组： 

刘红光，北京大学博士，中国环境科学学会碳达峰碳中和专业委员会委员。曾任中国石化经济技术研究

院专家、所长助理，牵头开展了能源消费中长期预测研究，主编出版并发布了《中国能源展望 2060》一

书；完成了“石化产业碳达峰碳中和实施路径”研究，并参与国家部委油气产业规划、新型能源体系建

设、行业碳达峰及高质量发展等相关政策文件的研讨编制等工作。2023 年 3 月加入信达证券研究开发中

心，从事大能源领域研究并负责石化行业研究工作。 

胡晓艺，中国社会科学院大学经济学硕士，西南财经大学金融学学士。2022 年 7 月加入信达证券研究开发中

心，从事石化行业研究。 

刘奕麟，香港大学工学硕士，北京科技大学管理学学士，2022 年 7 月加入信达证券研究开发中心，从事石化

行业研究。 
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