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• 1、成品油裂解对炼厂开工的支撑

• 2、俄油供应受损后，中东买盘兴

• 3、欧佩克兑现增产，海上出口高位

• 4、宏观情绪降温

观点：虽然上周俄油出口依旧高位，但迪拜月差和海运费上升都体现出对俄油的替代效应，也一定程度上掩盖了当前全

球原油高出口量的利空。同样因制裁因素，成品油裂解强势，对于油价起到支撑。油价短期仍难以交易中长期的过剩预

期。关注周末欧佩克会议决议。

东亚期货 2

基本面信息：



• 供给：美国（EIA周报）：产量1364.4万桶/日，环比变动0.11%，同比变动1.07%；美原油净进口量69万桶/日，环比变动-59.77%，同比变动-59.74%。

• 需求：美国炼厂加工量为1521.9万桶/日，环比变动-3.25%，同比变动-5.20%；美国炼厂开工率为86.6%，环比变动-2.0pts，同比变动-2.5pts；中国主营炼厂开工率为

80.5%，环比变动-0.4pts，同比变动5.7pts；山东地炼开工率为52.3%，环比变动2.3pts，同比变动2.0pts。

• 库存：美国库存：除SPR外石油总库存12.69亿桶，上周同期为12.85亿桶，同比变动1.63%；本周原油商业库存为4.16亿桶，上周同期为4.23亿桶，同比变动-2.24%；汽

油库存为2.11亿桶，上周同期为2.17亿桶，同比变动-0.06%；馏分油库存为1.12亿桶，上周同期为1.16亿桶，同比变动-0.60%；欧洲库存：原油库存为5078.5万桶，上周同

期为4876.8万桶，同比变动0.46%；成品油库存为522.60万桶，上周同期为523.0万桶，同比变动-2.35%。全球海上浮仓为8557.30万桶，上周同期为9067.50万桶，同比

变动44.44%。

• 裂解价差：美湾区裂解价差为21.06美元/桶，上周同期为17.15美元/桶，同比变动97.91%；布伦特跨大西洋裂解价差为26.83美元/桶，上周同期为21.59美元/桶，同比

变动60.80%；中东裂解价差为19.39美元/桶，上周同期为16.29美元/桶，同比变动68.63%；东南亚裂解价差为19.45美元/桶，上周同期为16.51美元/桶，同比变动132.94%。

• 价差： WTI1-6月差：0.55美元/桶，上周同期为1.82美元/桶。Brent1-6月差：1.42美元/桶，上周同期为2.15美元/桶。B-W价差：4.43美元/桶，上周同期为4.20美元/桶。

EFS：0.35美元/桶，上周同期为0.32美元/桶。SC-BRENT：-0.18美元/桶，上周同期为-1.43美元/桶。

东亚期货 3

基本面要点：



1 价格与金融数据

2 供应

3 需求

4 库存

5 价差与升贴水



1.1原油价格：

东亚期货 5

来源：ICE、NYMEX、iFinD、东亚期货
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1.2CFTC持仓数据：

东亚期货 6

来源：ICE、NYMEX、iFinD、东亚期货
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1 价格与金融数据

2 供应

3 需求

4 库存

5 价差与升贴水



2.1美国原油供应：

东亚期货 8

来源：Bloomberg、东亚期货
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2.2OPEC原油供应：

东亚期货 9

来源：iFinD、东亚期货
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2.3非OPEC原油供应：

东亚期货 10

来源：Bloomberg、东亚期货
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3.1美国石油需求：

东亚期货 12

来源：Bloomberg、东亚期货

70

75

80

85

90

95

100

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

美国炼厂开工率(%)

2022 2023 2024 五年均值 2025

12000

13000

14000

15000

16000

17000

18000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

原油加工量季节性（千桶/日）

2022 2023 2024 5年均值 2025

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

美汽油表需季节性（千桶/日）

2022 2023 2024 5年均值 2025

2500

3000

3500

4000

4500

5000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

美柴油表需季节性（千桶/日）

2022 2023 2024 5年均值 2025



3.2全球炼厂检修季节性：

东亚期货 13

来源：Bloomberg、东亚期货
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3.3国内原油需求：

东亚期货 14

来源：iFinD、Bloomberg、东亚期货
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4.1全球原油供需预测：

东亚期货 16

来源：Bloomberg、东亚期货

1Q 2025 2Q 2025 3Q 2025 4Q 2025

World Oil Demand

102.33 104.05 104.83 104.72

Non-OPEC 

Supply 70.71 71.64 73.51 73.59

OPEC Supply

27.21 27.71 28.21 27.98

Other Liquids

5.71 5.7 5.7 5.74

World Oil Supply

103.62 105.06 107.43 107.31

Surplus/Deficit

1.29 1.01 2.6 2.59

10月EIA月报显示2025全年累库幅度为188万桶/日。



4.2美国石油库存：

东亚期货 17

来源：Bloomberg、东亚期货
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4.2美国石油库存：

东亚期货 18

来源：Bloomberg、东亚期货
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4.3美国成品油库存：

东亚期货 19

来源：Bloomberg、东亚期货
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4.4中国原油库存与全球浮仓：

东亚期货 20

来源：Bloomberg、东亚期货
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4.5其他地区石油库存：

东亚期货 21

来源：iFinD、Bloomberg、东亚期货
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1 价格与金融数据

2 供应

3 需求

4 库存

5 价差与升贴水



5.1全球各地区裂解价差：

东亚期货 23

来源：Bloomberg、东亚期货
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5.2成品油裂解价差：

东亚期货 24

来源：Bloomberg、东亚期货
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5.3期货月差：

东亚期货 25

来源：Bloomberg、东亚期货
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5.4地区间价差：

东亚期货 26

来源：Bloomberg、东亚期货
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5.5 运费：

东亚期货 27

来源：Bloomberg、东亚期货
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5.6 沙特OSP：

东亚期货 28

来源：Bloomberg、东亚期货
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5.7 不同油种升贴水：

东亚期货 29

来源：Bloomberg、东亚期货
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服务-风险管理顾问

协助客户建立风险管理制度、操作流程，提供风 险管

理咨询、专项培训等。

服务-研究分析

收集整理期货市场信息及各类相关经济信息，研究分析 期货市

场及相关现货市场的价格及其相关影响因素，制作、提供研究

分析报告或者资讯信息的研究分析服务。

服务-交易咨询

为客户设计套期保值、套利等投资方案，拟

定期 货交易策略等。

服务-服务电话

服务问询电话：021-55275087（由交易咨询部统一

受 理） 投诉电话：021-55275065

谢谢！


