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【冠通研究】 
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【策略分析】 
 

逢高做空 

在5月6日，原油价格跌至前低附近后，宏观情绪改善加之美国持续加强制裁从事伊朗石油贸易

的实体，原油价格反弹。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。5月3日，欧佩克+宣布，8个参与国将在6月增产41.1万桶/日。逐步增产可能会被暂停

或逆转，具体取决于市场状况。OPEC+增产步伐加快，另外，消息人士称，欧佩克+可能会在6月批准

7月再一次加速增产，幅度为每日41.1万桶。如果配额遵守情况没有改善，欧佩克+计划到10月逐步

取消此前设定的220万桶/日的自愿减产措施。从最新的欧佩克月报上看，同意增加供应的八个国家

上个月共只增加了2.5万桶/日，低于计划的13.8万桶/日。目前OPEC+暂未进入增产节奏。不过OPEC+能

否真正进行补偿性减产有待验证，美国原油产量仍在历史高位附近。加之其他非OPEC+释放产能，伊

朗核协议或将签署，后续原油供给压力较大。对于需求端，全球贸易战最恐慌时段过去，英国和美

国就关税贸易协议条款达成一致，中美经贸高层会谈取得实质性进展，大幅降低双边关税水平，美

国与沙特签署经济合作协议，但也需注意全球10%的基准关税可能会保留。全球贸易战对经济的伤害

悲观预期仍未完全扭转。目前处于全球原油消费淡季。随着伊朗核协议或将签署，原油价格迎来阻

力位，加之OPEC+增产步伐加快，美国原油库存超预期增加，原油仍有下行压力。 

【期现行情】 
 

期货方面： 

今日原油期货主力合约2506合约下跌3.29%至456.2元/吨，最低价在456.1元/吨，最高价在465.0

元/吨，持仓量增加3519至30281手。 
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数据来源：博易大师  冠通研究 

【基本面跟踪】 

OPEC将2025年全球原油需求增速维持在130万桶/日，将2026年全球原油需求增速预期维持在128万

桶/日。IEA将2025年全球原油需求增速上调2万桶至74万桶/日，预计2025年剩余时间全球石油需求

增速将放缓至65万桶/日，低于一季度99万桶/日的增速。将2026年全球原油需求增速预期上调7万

桶/日至76万桶/日。IEA还将2025年全球石油供应预期上调38万桶/日至160万桶/日。 

5月14日晚间，美国EIA数据显示，美国截至5月9日当周原油库存增加345.4万桶，预期为减少107.8

万桶，较过去五年均值低了6.01%；汽油库存减少102.2万桶，预期为减少56.1万桶；精炼油库存减

少315.5万桶，预期为增加12.9万桶。库欣原油库存减少106.9万桶。EIA数据显示美国原油库存增

幅超预期，但成品油库存减幅超预期。 

供给端，OPEC最新月报显示OPEC 3月份原油产量下调0.4万桶/日至2677.2万桶/日，其2025年4月产

量环比减少6.2万桶/日至2671.0万桶/日，主要由委内瑞拉和伊朗产量减少带动。美国原油产量5月

9日当周环比增加2.0万桶/日至1338.7万桶/日，较去年12月上旬创下的历史最高位回落24.4万桶/

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1983.6万桶/日，较去年同期减

少1.80%，较去年同期偏低程度略有扩大。其中汽油周度需求环比增加0.88%至879.4万桶/日，四周

平均需求在900.6万桶/日，较去年同期增加3.77%；柴油周度需求环比增加7.27%至377.7万桶/日，

四周平均需求在368.8万桶/日，较去年同期增加1.38%，汽、柴油均增加，但丙烷类减少较多，带

动美国原油产品单周供应量转而环比减少2.17%。 
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