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【冠通研究】 

 
原油：震荡下行 

 

制作日期：2025年4月9日 
 

【策略分析】 
 

逢高做空 

特朗普签署行政令，宣布美国对贸易伙伴设立10%的“最低基准关税”，并对某些贸易伙伴征收

更高关税。符合美墨加协定下的商品关税豁免将继续，不符合的关税维持在25%。基准关税生效日期

为4月5日，对等关税生效日期为9日。欧盟、加拿大等国家和地区将对此采取反制措施。清明假期期

间，中国商务部迅速出台多项反制措施，包括对原产于美国的进口商品加征34%关税，投资者担忧全

球经济，市场恐慌情绪大幅抬升，标普500、纳斯达克下跌超10%，英国富时100、法国CAC40等多国股

市跌幅也在5%左右。原油、白银、铜等大宗商品价格普遍下跌，跌幅均超过8%。美国进口原油主要

来自加拿大及墨西哥，最新政策对符合美加墨协定的原油进行豁免，中国虽然对美国原油进口加征

关税，但中国原油主要来自中东及俄罗斯，美国原油进口占比中国原油进口量不到2%，市场更加担

忧的是贸易战愈演愈烈抑制原油需求端，目前美国贸易代表格里尔表示，“对等关税”将于9日生效。

特朗普已明确表示，近期不会实施关税豁免。中美关税加征幅度可能进一步升级。另外，OPEC+意外

决定5月起增产幅度增加到41.1万桶。特朗普表示美国将与伊朗进行直接谈判，高级别的谈判预计将

于周六进行。在贸易战恐慌情绪之下，原油价格转弱，震荡下行为主。关注美国的关税政策及美伊

谈判。 

【期现行情】 
 

期货方面： 

今日原油期货主力合约2505合约下跌4.90%至458.1元/吨，最低价在447.9元/吨，最高价在482.6

元/吨，持仓量减少586至19011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3万桶/日至127万桶/日，将2026年全球原油需求增速预期上调7

万桶/日至117万桶/日。将2025年的美国原油产量增速上调1万桶/日至39万桶/日。OPEC将2025年全

球原油需求增速预期维持在145万桶/日，将2026年全球原油需求增速预期维持在143万桶/日。IEA

将2025年全球原油需求增速预期下调7万桶/日至110万桶/日，将2025年全球原油过剩幅度上调15万

桶/日至60万桶/日，并表示如果欧佩克+继续其逐步取消减产的计划，并且未能控制生产过剩，那

么过剩幅度可能会进一步增加40万桶/日。 

4月2日晚间，美国EIA数据显示，美国截至3月28日当周原油库存增加616.5万桶，预期为减少211.6

万桶；汽油库存减少155.1万桶，预期为减少172万桶；精炼油库存增加26.4万桶，预期为减少

101.3万桶；取暖油库存增加20.9万桶。库欣原油库存增加237.3万桶。EIA数据显示美国原油库存

超预期大幅增加，整体油品库存转而增加。 

供给端，OPEC最新月报显示OPEC 1月份原油产量上调2.8万桶/日至2670.6万桶/日，其2025年2月产

量环比增加15.4万桶/日至2686.0万桶/日，主要由伊朗和尼日利亚产量增加带动。美国原油产量3

月28日当周环比增加0.6万桶/日至1358.0万桶/日，美国原油产量略有回升，较去年12月上旬创下

的历史最高位回落5.1万桶/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减少至2009.4万桶/日，较去年同期减

少0.86%，较去年同期偏低幅度有所减少。其中汽油周度需求环比减少1.71%至849.5万桶/日，四周

平均需求在878.4万桶/日，较去年同期减少1.86%；柴油周度需求环比增加1.18%至367.9万桶/日，

四周平均需求在380.6万桶/日，较去年同期增加3.67%，其他油品增加较多，带动美国原油产品单
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周供应量转而环比增加4.59%。 
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数据来源: Wind  冠通研究 
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