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本期内容提要： 
[Table_Summary] 

➢ 【原油价格板块】截至 2025 年 4月 9日，布伦特原油、WTI原油、

俄罗斯 EPSO 原油、俄罗斯 Urals 原油价格分别为 65.48、62.35、

56.53、65.49 美元/桶，近一个月主要油品涨跌幅分别为：布伦特原

油 （ -5.48% ） 、 WTI 原 油（ -5.57% ）、俄罗 斯 ESPO （ -

11.80%）、俄罗斯 Urals（+0.00%）。2025 年年初至 2025 年 4 月

9 日期间不同油品涨跌幅分别为：布伦特原油（-13.76%）、WTI 原

油（ -14.74%）、俄罗斯 ESPO（ -21.43%）、俄罗斯 Urals（ -

4.41%）。 

➢ 【原油库存板块】根据 2025 年 3 月报，IEA、EIA 和 OPEC 预测

2025 年全球原油库存变化分别为+57.52、+3.11、-138.23 万桶/

日，较 2025 年 2 月预测分别+16.58、-38.31、-13.31 万桶/日，其

中 OPEC对于全球原油需求预期更为乐观，EIA下调 2025年原油供

给端增量，主要基于对OPEC维持减产的预期，三大机构预测 2025

年库存变化平均为-25.87万桶/日，较 2025年2月预测均值-11.68万

桶/日。EIA和OPEC预测2026年全球原油库存变化分别为+46.74、

-161.76 万桶/日，两机构预测 2026 年库存变化平均为-57.51 万桶/

日。对于 2025Q1，IEA、EIA 和 OPEC 预测全球原油库存或将分别

为+82.05、-49.27、-56.39 万桶/日，三大机构预测库存变化平均为-

7.87 万桶/日，较 2025 年 2 月预测平均库存变化分别为+42.88、

+7.13、+19.60 万桶/日。 

➢ 【原油供给板块】IEA、EIA、OPEC 在 2025 年 3 月报中对 2025 全

球原油供给预测分别为 10448.69、10416.72、10381.77 万桶/日，

较 2024 年原油供给分别+147.40、+139.08、+151.77 万桶/日，相

较 2025 年 2 月预测分别-4.12、-54.35、-18.74 万桶/日；EIA、

OPEC 对 2026 年原油供给预测量分别为 10578.16、10498.24 万桶

/日，较 2025 年原油供给分别+161.45、+116.48 万桶/日。具体来

看，2025 年 3 月 IEA、EIA、OPEC 预测 2025Q1 全球原油供给同

比增量分别+150.86、+120.55、+144.82 万桶/日，相较 2025 年 2

月预测变化分别+26.67、+8.77、+19.60 万桶/日。 

➢ 【原油需求板块】IEA、EIA、OPEC 三大机构在 2025 年 3 月报中

对 2025 全球原油需求预测分别为 10391.17、10413.61、10520.00

万桶/日，较 2024 年原油需求分别+103.08、+127.38、+150.00 万

桶/日，相较 2025 年 2 月预测量分别-8.63、-0.88、+0.00 万桶/日；

EIA、OPEC对2026年原油需求预测量分别为10531.42、10660.00

万桶/日，较 2025 年原油需求分别+117.82、+140.00 万桶/日。具体

来看，2025 年 3 月 IEA、EIA、OPEC 预测 2025Q1 全球原油需求

或将分别同比+123.54、+188.93、+144.24 万桶/日，相较 2025 年

2 月预测量分别-16.21、+1.64、+0.00 万桶/日。 

➢ 相关上市公司：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
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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、委内瑞拉的潜在制裁可能。（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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原油价格回顾 

截至 2025 年 4 月 9 日，布伦特原油、WTI 原油、俄罗斯 EPSO 原油、俄罗斯 Urals 原油价格分别为 65.48、62.35、

56.53、65.49 美元/桶，近一个月主要油品涨跌幅分别为：布伦特原油（-5.48%）、WTI 原油（-5.57%）、俄罗斯

ESPO（-11.80%）、俄罗斯 Urals（+0.00%）。2025 年年初至 2025 年 4 月 9 日期间不同油品涨跌幅分别为：布伦

特原油（-13.76%）、WTI 原油（-14.74%）、俄罗斯 ESPO（-21.43%）、俄罗斯 Urals（-4.41%）。 

表 1：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 原油自 2025.2.25 起暂未更新。 

图 1：布伦特、WTI、俄罗斯 EPSO、俄罗斯 Urals 原油价格变化走势图（美元/桶） 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 

2025 年 4 月 9 日，美元指数为 102.97 点，近一月内-0.92%；LME 铜现货结算价为 8539.00 美元/吨，近一月内-

10.56%。 

图 2：美元指数与 WTI 原油价格（点，美元/桶） 图 3：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 

 

 

 资料来源：万得，信达证券研发中心 

原油品种 日期 对应价格（美元/桶） 近1月涨跌幅（%） 近3月涨跌幅（%） 近1年涨跌幅（%） 2025年初至今涨跌幅（%）

布伦特原油 2025/4/9 65.48 -5.48% -14.87% -26.77% -13.76%

WTI原油 2025/4/9 62.35 -5.57% -15.65% -26.85% -14.74%

俄罗斯ESPO 2025/4/9 56.53 -11.80% -22.72% -34.20% -21.43%

俄罗斯Urals 2025/4/9 65.49 0.00% -9.47% -15.84% -4.41%

http://www.cindasc.com/
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全球原油库存 

截至 2025年 4月 4日，美国原油总库存为 83905.5万桶，近一月内+824.4 万桶，环比+0.99%；美国战略储备原油库

存为 39671.0 万桶，近一月内+112.2 万桶，环比+0.28%；原油商业库存为 44234.5 万桶，近一月内+712.2 万桶，环

比+1.64%；其中库欣地区原油库存为 2575.9 万桶，近一月内+129.0 万桶，环比+5.27%。 

2025 年 1 月，欧洲商业原油库存为 39490 万桶，较上月+450 万桶，环比+1.15%。 

2025 年 1 月，OECD 商业原油库存为 129800 万桶，较上月+1700.00 万桶，环比+1.33%。 

图 4：美国原油总库存（万桶）  图 5：美国战略储备原油库存（万桶） 

  
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：原油总库存指商业原油库

存+战略原油库存，数据截至 2025 年 4 月 4 日 

 

 资料来源：万得，信达证券研发中心，注：数据截至 2025 年 4 月 4

日 

图 6：美国商业原油库存（万桶）  图 7：美国库欣地区原油库存（万桶） 

  
资料来源：万得，信达证券研发中心 ，注：数据截至 2025 年 4 月 4

日 
 资料来源：万得，信达证券研发中心，注：数据截至 2025 年 4 月 4

日 

图 8：欧洲商业原油库存（万桶）  图 9：OECD 商业原油库存（万桶） 

  
资料来源：OPEC，Oilx，信达证券研发中心，注：欧洲地区指 EU-

14、英国、挪威，数据截至 2025 年 1 月 
 资料来源：万得，信达证券研发中心，数据截至 2025 年 1 月 
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根据 2025 年 3月报，IEA、EIA 和 OPEC预测 2025年全球原油库存变化分别为+57.52、+3.11、-138.23 万桶/日，较

2025 年 2 月预测分别+16.58、-38.31、-13.31 万桶/日，其中 OPEC 对于全球原油需求预期更为乐观，EIA 下调 2025

年原油供给端增量，主要基于对 OPEC 维持减产的预期，三大机构预测 2025 年库存变化平均为-25.87 万桶/日，较

2025 年 2 月预测均值-11.68 万桶/日。 

EIA 和 OPEC 预测 2026 年全球原油库存变化分别为+46.74、-161.76 万桶/日，两机构预测 2026 年库存变化平均为-

57.51 万桶/日。 

对于 2025Q1，IEA、EIA 和 OPEC 预测全球原油库存或将分别为+82.05、-49.27、-56.39 万桶/日，三大机构预测库

存变化平均为-7.87 万桶/日，较 2025 年 2 月预测平均库存变化分别为+42.88、+7.13、+19.60 万桶/日。 

图 10：2025.3 IEA 对全球原油供需及库存变化预测（万桶/日，万桶/

日） 

图 11：2025.3 EIA 对全球原油供需及库存变化预测（万桶/

日，万桶/日） 

 

 

 

资料来源：IEA，信达证券研发中心 

 

 资料来源：EIA，信达证券研发中心 

图 12：2025.3 OPEC 对全球原油供需及库存变化预测（万桶/日，万

桶/日） 

图 13：2025.3 三大机构对全球原油供需及库存变化预测均值

（万桶/日，万桶/日） 

 
 

资料来源：OPEC，信达证券研发中心 资料来源：IEA，EIA，OPEC，信达证券研发中心 
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全球原油供给 

全球原油供给总览： 

IEA、EIA、OPEC 在 2025 年 3 月报中对 2025 全球原油供给预测分别为 10448.69、10416.72、10381.77 万桶/日，

较 2024 年原油供给分别+147.40、+139.08、+151.77 万桶/日，相较 2025 年 2 月预测分别-4.12、-54.35、-18.74 万

桶/日；EIA、OPEC对2026年原油供给预测量分别为10578.16、10498.24万桶/日，较2025年原油供给分别+161.45、

+116.48 万桶/日。 

具体来看，2025 年 3 月 IEA、EIA、OPEC 预测 2025Q1 全球原油供给同比增量分别+150.86、+120.55、+144.82 万

桶/日，相较 2025 年 2 月预测变化分别+26.67、+8.77、+19.60 万桶/日。 

图 14：2025.3 三大机构对全球原油年度供给预测量

（万桶/日） 

图 15：2025.3 三大机构对全球原油年度供给预测同比增量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，OPEC，IEA，信达证券研发中心  资料来源：EIA，OPEC，IEA，信达证券研发中心 

图 16：2025.3 三大机构对全球原油季度供给预测量

（万桶/日） 

图 17：2025.3 三大机构对全球原油季度供给预测同比增量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，OPEC，IEA，信达证券研发中心  资料来源：EIA，OPEC，IEA，信达证券研发中心 

图 18：2025.3 IEA对全球原油季度供给预测较 2025.2

调整（万桶/日） 

图 19：2025.3 EIA 对全球原油季度供给预测较 2025.2 调整（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心   资料来源：EIA，信达证券研发中心 
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图 20：2025.3 OPEC 对全球原油季度供给预测较 2025.2 调整（万桶/日） 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心  

钻机板块：2025 年 3 月，全球钻机总数为 1685 台，较 2025 年 2 月减少 57 台，其中加拿大（-53 台）、中东（-7

台）、非洲（-1 台）、欧洲（持平）、亚太（+1 台）、拉美（+1 台）、美国（+2 台）。 

图 21：2010-2025.3 全球各地区钻机数量（台） 图 22：2010-2025.3 全球原油钻机数量占比（%） 

 

 

 
资料来源：贝克休斯，信达证券研发中心  资料来源：贝克休斯，信达证券研发中心 

 

全球主要区域原油供给情况： 

1、 三大机构分地区原油供给增量预测 

分区域看， IEA、EIA 和 OPEC 预计 2025-2026 年，全球原油供给增量集中在美国和加拿大等美洲 OECD 国家、巴

西和圭亚那等美洲非 OECD 国家，同时 OPEC+将逐步退出减产。 

图 23：2025.3 IEA 对 2024 年全球原油供给增量预测（万桶/

日） 

图 24：2025.3 IEA 对 2025 年全球原油供给增量预测（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心  资料来源：IEA，信达证券研发中心 
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图 25：2025.3 EIA 对 2025 年全球原油供给预测增量（万桶/

日） 

图 26：2025.3 EIA 对 2026 年全球原油供给预测增量（万桶/日） 

 

 

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

 

图 27：2025.3 OPEC 对 2025 年全球原油供给预测增量（万桶/日） 图 28：2025.3 OPEC 对 2026 年全球原油供给预测增量

（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：OPEC 月报不对 OPEC+减产
联盟国家原油供给做预测，此处取 IEA 和 EIA 预测均值。 

 资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：OPEC 月报不对
OPEC+减产联盟国家原油供给做预测，此处取 IEA 和 EIA 预测均
值。 

 

2、 OPEC+ 

产量方面：2025年 2月 OPEC-9国（不包括安哥拉）总产量为 2135.6万桶/日，环比+10.5万桶/日，其中沙特、伊拉

克、阿联酋、科威特 2 月产量分别为 895.9、400.9、295.3、241.8 万桶/天。 

对于未参与减产的伊朗、利比亚和委内瑞拉，三个国家在 2025 年 2 月的原油产量分别为 330.8、127.9、91.8 万桶/

日，环比+3.5、+0.9、+0.6 万桶/日。 

对于 OPEC+联盟中的非 OPEC 国家，2025 年 2 月原油产量为 1415.1 万桶/日，环比+20.8 万桶/日，增量主要来自哈

萨克斯坦 Tengiz 油田扩产。考虑 2025 年各国额外自愿减产后，2 月非 OPEC 国家实际产量低于目标-22.6 万桶/日。 
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图 29：OPEC-12 国产量（万桶/日） 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025 年 2 月，安哥拉宣布自 2024 年 1 月 1 日正式退出 OPEC 组织。 

 
图 30：OPEC-9 国原油产量（万桶/日） 图 31：伊朗、利比亚、委内瑞拉产量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025 年 2 月  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025 年 2 月 

图 32：2025.2 OPEC-9 实际产量与目标产量之差（万桶/日） 图 33：2025.2 非 OPEC 实际产量与目标产量之差（万桶/

日） 

 

 

 

资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：目标产量参照 2023 年 6 月“欧佩
克+”第 35 次部长级会议设定的 2024 年各成员产量目标 

 

 资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：目标产量参照
2023 年 6 月“欧佩克+”第 35 次部长级会议设定的 2024 年各成员
产量目标 
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图 34：OPEC-9 目标产量与实际产量（万桶/日） 图 35：非 OPEC 目标产量与实际产量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心 

 

 资料来源：IEA，OPEC，信达证券研发中心，注：2024.6 起
使用 OPEC 月报数据，此前使用 IEA 数据。 

产量目标完成情况： 

2020 年初受新冠疫情冲击，国际油价大幅下跌，为稳定原油市场，2020 年 5 月 OPEC+正式执行减产协议。 

随着疫情逐步缓解、原油需求逐步复苏，2021 年 3 月起 OPEC+开始执行增产，以使成员国原油生产恢复到疫情前水

平，增产计划在 2022 年 8 月结束。 

根据原油市场情况，2022 年 9 月，OPEC+决议在当年 8 月产量目标基础上继续增产 10 万桶/日。2022 年 10 月，

OPEC+决议在当年 9 月产量目标基础上减产 10 万桶/日。 

2022 年 11 月，OPEC+决议在当年 8 月产量目标基础上大规模减产 200 万桶/日，减产计划执行至 2023 年 12 月。 

2023 年 4 月，以沙特为代表的部分 OPEC+国家宣布自愿减产合计 165 万桶/日，减产时间为 2023 年 5 月至 12 月。 

2023 年 6 月， OPEC+表示 165 万桶/日的自愿减产均延期至 2024 年 12 月，同时 2024 年 1-12 月产量目标再次下降 

139 万桶/日，沙特在 7 月自愿额外减产 100 万桶/日。 

2023 年 7 月，沙特宣布 100 万桶/日的额外减产将延长至 8 月，同时俄罗斯将在 8 月减少石油出口量 50 万桶/日。

2023 年 8 月，沙特宣布 100 万桶/日的额外减产将延长至 9 月，同时俄罗斯将在 9 月减少石油出口量 30 万桶/日。

2023 年 9 月，沙特和俄罗斯宣布将自愿减产延长至 12 月。 

2023 年 11 月，OPEC+自愿削减 220 万桶/天，其中包括俄罗斯原油出口减少 30 万桶/天，成品油出口减少 20 万桶/

天，期限为 2024.01-2024.03。安哥拉、尼日利亚和刚果在 2024 年产量上限为 111、150、27.7 万桶/天。 

2023 年 12 月，安哥拉宣布自 2024 年 1 月 1 日起退出 OPEC 组织。 

2024 年 3 月，OPEC+决定将 2024Q1 自愿减产延长至 2024Q2。 

2024 年 6 月，OPEC+ 决议 220 万桶/天的自愿减产将在 2024 年 9 月至 2025 年 9 月逐步退出，平均每月退出减产 18

万桶/天。165 万桶/天的自愿减产将延长至 2025 年 12 月。 

2024 年 7 月，哈萨克斯坦、俄罗斯、伊拉克三国向 OPEC+提交了补偿减产计划。2024 年 7 月至 2025 年 9 月，哈萨

克斯坦、俄罗斯、伊拉克分别承诺补偿减产 62、48、118.4 万桶/天。 

2024 年 8 月，哈萨克斯坦、伊拉克再次向 OPEC+提交针对 2024 年 1 月至 7 月的最新补偿减产计划，伊拉克总补偿

减产量约为 144 万桶/天，哈萨克斯坦为 69.9 万桶/天。 

2024 年 9 月，OPEC+延长 220 万桶/天减产至 2024 年 11 月。 

2024 年 11 月，OPEC+延长 220 万桶/天减产至 2024 年 12 月。 

2024 年 12 月 5 日，OPEC+会议决定延长 220 万桶/天减产至 2025 年 3 月，并在 2025 年 4 月至 2026 年 9 月逐步退

出该自愿减产，平均每月增产约 14 万桶/天。 

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  13 

2025 年 4 月，OPEC+决议在 5 月增产 41.1 万桶/天，并将在 5 月 5 日再次开会，以决定 6 月的产量水平。 

2025 年 2 月，OPEC-9 国减产执行率为 201.10%，环比-5.22pct。其中，非洲地区大多国家减产执行率仍超 100%，

除尼日利亚在打击石油盗窃行为后的增产导致减产执行率下降至 81.76%；中东地区，受自愿减产影响，科威特、阿

联酋、伊拉克、沙特的减产执行率超过 100%，但 2 月均出现执行率下滑；另外，加蓬 几乎未遵守 OPEC+制定的产

量计划。 

图 36：OPEC-9 减产执行率（%） 图 37：非洲国家减产执行率（%） 

 

 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超额完成减产
目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标或超额完成增产目
标。数据截至 2025 年 2 月。 

 资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超额完
成减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标或超
额完成增产目标。数据截至 2025 年 2 月。 

图 38：伊拉克、阿联酋、沙特和科威特减产执行率（%） 图 39：加蓬减产执行率（%） 

 

 

 

资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超额完成减产
目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标或超额完成增产目
标。数据截至 2025 年 2 月。 

 资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超额完
成减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标或超
额完成增产目标。数据截至 2025 年 2 月。 

2025 年 2 月，非 OPEC 国家合计减产执行率为 160.03%，环比-9.46pct。2021.01-2022.11 期间，除阿曼能较好遵循

减产（增产）计划外，其他国家在进入 2022年后的减产执行率大幅提升，其实际产量明显小于目标产量。2022.11后，

随着产量目标下调，非 OPEC 国家减产执行率下降，但仍明显高于 100%。2023 年 5 月后，俄罗斯、哈萨克斯坦和

阿曼执行自愿减产，减产执行率进一步提高。进入 2024 年后，受产量目标调整影响，非 OPEC 国家减产执行率有所

回调，但仍超 100%。2025 年，哈萨克斯坦产量持续增产，主要受 Tengiz 油田扩建项目影响，2 月减产执行率已降

至负数，该国减产以及补偿减产计划执行情况较差。 
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图 40：非 OPEC 国家总体减产执行率（%） 图 41：阿塞拜疆、哈萨克斯坦、阿曼和俄罗斯减产执行率（%） 

 

 

 
资料来源：OPEC，IEA，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超
额完成减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标或
超额完成增产目标。数据截至 2025 年 2 月。 

 资料来源：OPEC，IEA，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超
额完成减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标或
超额完成增产目标。数据截至 2025 年 2 月。 

根据 IEA 2025年3月报披露数据，2025年2月OPEC+合计剩余产能为 662万桶/日，环比-21万桶/日。其中，OPEC-

12 国剩余产能为 554 万桶/日，主要集中在沙特、阿联酋，两国剩余产能分别为 310、102 万桶/日；非 OPEC 国家剩

余产能为 97 万桶/日，主要集中在俄罗斯，其剩余产能为 68 万桶/日。 

图 42：OPEC+产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日） 图 43： IEA 对 OPEC+2025.1 的剩余产能测算（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心 

 

 资料来源：IEA，信达证券研发中心 

图 44：OPEC-11（12）产能、产量及剩余产能（万桶/日，

万桶/日） 

图 45：非 OPEC 国家产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心  资料来源：IEA，信达证券研发中心 
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图 46：沙特产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日） 

 

图 47：伊朗产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心  资料来源：IEA，信达证券研发中心 

 

3、 俄罗斯  

产量方面：2025年 2月，俄罗斯原油产量为 912万桶/日，环比-8万桶/日，原油剩余产能为 68万桶/日，环比+8万桶

/日。 

出口方面：2025 年 2 月，俄罗斯石油（原油和成品油）出口总量为 730 万桶/日，环比-10 万桶/日。其中，俄罗斯原

油出口量为 460 万桶/日，环比-10 万桶/日，成品油出口量为 270 万桶/日，环比-20 万桶/日。 

图 48：俄罗斯原油产能、产量（万桶/日，万桶/日） 图 49：俄罗斯原油和成品油出口量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心 

 

 资料来源：IEA，信达证券研发中心 

贸易流向方面：2025年 2 月，俄罗斯对西方国家石油（原油+石油产品）出口数量为 110万桶/日，环比-10 万桶/天；

对东方国家石油（原油+石油产品）出口数量为 290 万桶/日，环比-80 万桶/日，主要是运往亚洲地区航线较长导致统

计数据存在一定的滞后性；对其他地区/未知目的地的出口量为 330 万桶/日，环比+80 万桶/日，主要是未知目的地出

口增加，也受到数据统计滞后的影响。 

2025 年 2 月，俄罗斯对欧盟石油出口数量为 40 万桶/日，环比+10 万桶/日，较冲突前-355 万桶/日。 

2025 年 2 月，俄罗斯对中国石油出口数量为 190 万桶/日，环比-20 万桶/日，较冲突前+20 万桶/日。 

2025 年 2 月，俄罗斯对印度石油出口数量为 100 万桶/日，环比-60 万桶/日，较冲突前+90 万桶/日。 
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图 50：俄罗斯对西方、东方和其他地区原油出口量（万桶/日） 图 51：俄罗斯对世界不同地区石油出口量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心，注：东方国家包括中国、印度和

OECD 亚洲成员国，西方国家包括欧盟、英国、美国、土耳其 

 

 资料来源：IEA，信达证券研发中心 

4、 美国 

产量方面：截至 2025 年 4 月 4 日，美国近一月原油产量平均 1357.57 万桶/日，较上月+5.52 万桶/天。2025 年 2 月

五大页岩油产区总产量为 902.87 万桶/日，环比+9.86 桶/日，Permian 地区页岩油产量为 650.84 万桶/日，环比+5.74

万桶/日。 

EIA在 2025年 3月报中，预计 2025-2026年全年美国原油产量平均分别为 1361.44、1376.38万桶/日，同比+39.83、

+14.94 万桶/日。 

钻采方面： 2025 年 3 月，美国活跃钻机数平均为 487 台，较 2025 年 2 月平均+1 台。美国压裂车队数量平均为 210

部，较 2025 年 2 月平均+2 部。2025 年 2 月，美国五大页岩油产区钻机总数为 457 台，环比+5 台，单个钻机对应新

井产量为 979 桶/日，环比-12 桶/日，其中，Permian 地区钻机总数为 304 台，环比+1 台，单个钻机对应新井产量为

1446.68 桶/日，环比-5.09 桶/日。（注：单个钻机对应新井产量数据 EIA STEO 公布口径为 12 月平滑数据（one year 

trend） 

库存井方面：2025年 2月，美国 5大页岩油产区库存井（DUC）数量为 3036口，环比+11口，总完井率为 98.50%，

环比-1.78pct。其中，Permian 地区库存井数量为 937 口，环比+18 口，地区完井率为 96.10%，环比-1.05pct。 

图 52：美国原油产量（万桶/日） 图 53：美国原油产量（万桶/日） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.4.4  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.4.4 
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图 54：美国 5 大页岩油产区原油产量及占比（万桶/日，%） 

 

图 55：美国 5 大页岩油产区原油产量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.2，注：2024 年 6

月起美国钻井生产率报告数据并入STEO报告中更新，数据口径发生变化。 
 资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.2，注：2024

年 6 月起美国钻井生产率报告数据并入 STEO 报告中更新，数据口
径发生变化。 

 

 
图 58：美国原油钻机数和油价走势（台，美元/桶） 图 59：美国压裂车队数和油价走势（部，美元/桶） 

 

 

 

资料来源：贝克休斯，万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.4.4  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2025.4.4 

 

 

图 56：美国原油产量结构及预期（万桶/日）  图 57：美国原油产量同比变化（万桶/日） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：2025-2026 年产量预期为
EIA 2025 年 3 月报公布数据 

 资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：2025-2026 年产量预期为
EIA 2025 年 3 月报公布数据 
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图 60：美国 5 大页岩油产区总钻机数量和平均单个钻机对应

的新井原油产量（台，桶/日） 

图 61：美国 Permian 产区钻机数量和单个钻机对应的新井原油产量

（台，桶/日） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.2，2024 年 6 月
起美国钻井生产率报告数据并入 STEO 报告中更新，数据口径发生变
化。 2024 年 6 月起调整为 Appalachia、Bakken、Eagle Ford 、
Haynesville、Permian 五大产区的钻机数量和单机产量。 

 资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.2，2024年 6月起
美国钻井生产率报告数据并入 STEO 报告中更新，数据口径发生变化。 

 

图 62：美国 5 大页岩油产区合计库存井和总完井率（口，%） 图 63：美国 Permian 地区页岩油库存井和完井率（口，%） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.2，注：完井

率=完井数/钻井数，2024 年 6 月起美国钻井生产率报告数据并入
STEO 报告中更新，数据口径发生变化。 

 资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2025.2，注：完井率=

完井数/钻井数，2024 年 6 月起美国钻井生产率报告数据并入 STEO 报
告中更新，数据口径发生变化。 

 

全球原油需求 

全球原油需求总览： 

IEA、EIA、OPEC三大机构在 2025年 3月报中对 2025全球原油需求预测分别为 10391.17、10413.61、10520.00万

桶/日，较 2024 年原油需求分别+103.08、+127.38、+150.00 万桶/日，相较 2025 年 2 月预测量分别-8.63、-0.88、

+0.00 万桶/日；EIA、OPEC 对 2026 年原油需求预测量分别为 10531.42、10660.00 万桶/日，较 2025 年原油需求分

别+117.82、+140.00 万桶/日。  

具体来看，2025 年 3 月 IEA、EIA、OPEC 预测 2025Q1 全球原油需求或将分别同比+123.54、+188.93、+144.24 万

桶/日，相较 2025 年 2 月预测量分别-16.21、+1.64、+0.00 万桶/日。 
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图 66：2025.3 三大机构对全球原油季度需求预测量（万桶/日） 图 67：2025.3三大机构对全球原油季度需求预测同比增量（万桶

/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，OPEC，IEA，信达证券研发中心  资料来源：EIA，OPEC，IEA，信达证券研发中心 

图 68：2025.3 IEA 对全球原油季度需求预测较 2025.2 调整（万

桶/日） 

图 69：2025.3 EIA 对全球原油季度需求预测较 2025.2 调整（万

桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心  资料来源：EIA，信达证券研发中心 

图 70：2025.3 OPEC 对全球原油季度需求预测较 2025.2 调整（万桶/日） 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心 

 

图 64：2025.3 全球原油年度需求预测量（万桶/日）  图 65：2025.3 全球原油年度需求预测同比增量（万桶/日） 

 

 

 

资料来源：EIA，OPEC，IEA，信达证券研发中心  资料来源：EIA，OPEC，IEA，信达证券研发中心 
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全球主要区域原油需求情况： 

IEA、EIA 和 OPEC 预计 2025-2026 年 OECD 国家原油需求保持平稳，但低于 2019 年疫情前水平。IEA、EIA 和

OPEC 2025年 3月报预期，2025年 OECD国家需求分别为 4561.5、4588.8、4587.5万桶/日，较 2024年分别-5.3、

+14.3、+11.8 万桶/日； EIA 和 OPEC 预计 2026年 OECD 国家需求分别为 4597.7、4597.5 万桶/日，较 2025 年分别

+8.9、+10.0 万桶/日，与 2019 年疫情前水平仍有差距。  

IEA、EIA 和 OPEC 预计 2025-2026 年非 OECD 国家需求仍保持百万桶增量。据 IEA、EIA 和 OPEC 2025 年 3 月报

预期，2025 年非 OECD 原油需求分别为 5828.9、5824.8、5932.5 万桶/日，较 2024 年分别增加 108.1、113.1、

127.1万桶/日；2026 年，EIA 和 OPEC 预测非 OECD 国家原油需求为 5933.7、6062.5万桶/日，较 2025 年分别增加

108.9、130.0 万桶/日。 

IEA、EIA 和 OPEC 预计 2025 年中国需求增量平均在 20 万桶/天以上。IEA、EIA 和 OPEC 2025 年 3 月报预期，

2025 年中国原油需求分别为 1684.3、1658.6、1697.5 万桶/日，较 2024 年分别增加 22.7、27.5、18.8 万桶/日，分

别占非OECD国家总需求增量的 21.00%、24.31%、14.82%。EIA和OPEC预计 2026年中国原油需求分别为 1680.0、

1725.0 万桶/日，较 2025 年分别增加 21.4、27.5 万桶/日，分别占非 OECD 国家总需求增量的 19.65%、21.15%。 

 

 

 

图 71：IEA、EIA、OPEC 对 2019-2026 年 OECD 国家原油需

求及预测季度数据（万桶/日） 

 图 72：IEA、EIA、OPEC对 2019-2026年 OECD国家原油需

求及预测季度同比增量数据（万桶/日） 

 

 

 

资料来源：EIA，IEA，OPEC，信达证券研发中心，注：2025-2026

年预测数据均采用 IEA、EIA 和 OPEC 2025 年 3 月报公布数据。 

 资料来源：EIA，IEA，OPEC，信达证券研发中心，注：2025-2026

年预测数据均采用 IEA、EIA 和 OPEC 2025 年 3 月报公布数据。 

图 73：IEA、EIA、OPEC 对 2019-2026 年非 OECD 国家原油

需求及预测季度数据（万桶/日） 

 图 74：IEA、EIA、OPEC对 2019-2026年非 OECD国家原油

需求及预测季度同比增量数据（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，IEA，OPEC，信达证券研发中心，注：2025-2026

年预测数据均采用 IEA、EIA 和 OPEC 2025 年 3 月报公布数据。 

 资料来源：EIA，IEA，OPEC，信达证券研发中心，注：2025-2026

年预测数据均采用 IEA、EIA 和 OPEC 2025 年 3 月报公布数据。 
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IEA、EIA 和 OPEC 预计亚洲地区的非 OECD 国家为 2025-2026 年全球原油需求增量贡献主力。EIA 和 OPEC 两机

构在 2025 年 3 月预计 2025-2026 年亚洲及拉美地区非 OECD 国家原油需求将继续带动全球原油需求保持百万桶以上

的年增长量级。 

图 75：IEA、EIA、OPEC 对 2019-2026 年中国原油需求及预

测季度数据（万桶/日） 

 图 76：IEA、EIA、OPEC 对 2019-2026 年中国原油需求及预

测季度同比增量数据（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，IEA，OPEC，信达证券研发中心，注：2025-2026

年预测数据均采用 IEA、EIA 和 OPEC 2025 年 3 月报公布数据。 

 资料来源：EIA，IEA，OPEC，信达证券研发中心，注：2025-2026

年预测数据均采用 IEA、EIA 和 OPEC 2025 年 3 月报公布数据。 

图 77：2025.3 IEA 统计 2024 年全球原油分地区需求增量（万

桶/日） 

 图 78：2025.3 IEA 预测 2025全球原油分地区需求增量（万桶

/日） 

 

 

 

资料来源：IEA，信达证券研发中心  资料来源：IEA，信达证券研发中心 

图 79：2025.3 EIA 统计 2025 年全球原油分地区需求增量（万

桶/日） 

 图 80：2025.3 EIA 预测 2026年全球原油分地区需求增量（万

桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心 

 

 

 

 

 

 

 资料来源：EIA，信达证券研发中心 
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全球不同石油产品需求情况： 

IEA预计 2025年化工用油需求恢复更为明显，非 OECD国家和 OECD国家汽柴油变化趋势逐渐分化。根据 IEA 2025

年 3 月报，2024 年原油需求主要来自 LPG和乙烷等化工领域以及航空领域；2025年全球航空煤油、汽油、柴油需求

较 2024 年分别+17.0、+13.0、+8.6 万桶/日至 770.8、2726.6、2829.1 万桶/日，其中柴油受 OECD 国家需求快速下

降影响；化工品板块，2025年全球LPG和乙烷、石脑油需求将分别较2024年+42.3、+19.1万桶/日至1556.1、755.4

万桶/日。 

中国方面，IEA预计 2025年中国原油需求增量同比改善，主要依赖化工用油拉动。IEA在 2025年 3月报中预计 2025

年中国柴油、汽油、航空煤油需求也将较 2024 年分别+3.50、-8.00、+3.00 万桶/日至 360.9、351.1、91.5 万桶/日；

化工品板块，预计 2025年 LPG和乙烷、石脑油需求分别将较 2024年+16.0、+9.5万桶/日至 285.6、248.6万桶/日。 

 

 

 

 

 

 

图 81：2025.3 OPEC 预测 2025 年全球原油分地区需求增量

（万桶/日） 

 
图 82：2025.3 OPEC 预测 2026 年全球原油分地区需求增量

（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心  资料来源：OPEC，信达证券研发中心 

图 83：2025.3 IEA 预测 2024 年全球原油分产品需求增量（万

桶/日） 

 
图 84：2025.3 IEA 预测 2025全球原油分产品需求增量（万桶

/日） 

 

 

 

资料来源：IEA，信达证券研发中心  资料来源：IEA，信达证券研发中心 
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美国汽油受炼厂检修季影响处于去库阶段，欧洲汽柴油库存处于近 5 年低位水平。截至 2025年 3月 28日当周，美国

汽油、柴油库存分别为 23757.70、11462.60万桶；截至 2025年 1月，欧洲汽油、柴油库存分别为 10920、39360万

桶；截至 2025 年 4 月 2 日，新加坡汽油、柴油库存分别为 1453.00、1213.90 万桶。 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

图 85：2025.3 IEA 预测 2024 年中国原油分产品需求增量（万

桶/日） 

 
图 86：2025.3 IEA 预测 2025中国原油分产品需求增量（万桶

/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心  资料来源：IEA，信达证券研发中心 

图 87：美国汽油库存（万桶） 
 

图 88：美国柴油库存（万桶） 

 

 

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

图 89：欧洲汽油库存（万桶） 
 

图 90：欧洲柴油库存（万桶） 

 

 

 
资料来源：OPEC，Oilx，信达证券研发中心  资料来源：OPEC，Oilx，信达证券研发中心 
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图 91：新加坡汽油库存（万桶） 
 

图 92：新加坡柴油库存（万桶） 

  

 

 
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 
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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、委内瑞拉的潜在制裁可能。 

（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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