
 

投资有风险，入市需谨慎，以上评论仅供参考。 

冠通期货热点评论 

--供应过剩加剧，原油下跌 

发布时间：2025 年 9 月 23 日 

 

 事件： 

OPEC+加速增产之际，周一有伊拉克石油官员表示伊拉克石油部将于周二启

动重启库尔德地区原油出口的程序，预计原油将在 48 小时内通过管道恢复输往

土耳其。这样有望增加伊拉克 30 至 40 万桶/日的原油出口，加剧全球原油供应

过剩，原油价格下跌超 2%。 

 点评： 

伊拉克石油部将于周二启动重启库尔德地区原油出口的程序，预计原油将在

48 小时内通过管道恢复输往土耳其。这样有望增加伊拉克 30 至 40 万桶/日的原

油出口，将进一步增加 OPEC+原油出口量。9 月 7 日，OPEC+八国决定将自 2023

年 4 月宣布的每日 165 万桶自愿减产中，实施每日 13.7 万桶的产量调整，该调

整将于 2025 年 10 月起实施。OPEC+在解除第一层 220 万桶/日额外自愿减产后，

计划继续解除 165 万桶/日的自愿减产，这将加剧四季度的原油压力，IEA 最新

月报再度提高原油过剩幅度。中东夏季用电高峰结束，沙特阿美将旗舰产品阿拉

伯轻质原油 10 月份销往亚洲的发货价格下调 1美元/桶。科威特石油部长称产能

达 320 万桶/日，将自 10 月起把原油产量提高至每日 255.9 万桶。8 月份 OPEC+

原油产量为 4240 万桶/日，环比增加 50.9 万桶/日，OPEC+加速增产。Kpler 预

计 OPEC+海运出口 9 月增加超过 110 万桶/日。美国原油产量基本稳定，以目前

的油价还未能让美国原油产量下降。其余如巴西、圭亚那、挪威等新增产能投产，

原油供给持续增加。 

原油出行旺季基本结束，目前 EIA 数据显示美国原油超预期大幅去库 928.5

万桶，但精炼油累库幅度超预期，缓解此前供应担忧，整体油品库存继续增加，

美国炼厂进入秋季检修，美国炼厂开工率回落 1.6 个百分点。目前俄罗斯原油贴

水扩大后，印度继续进口俄罗斯原油，印度和美国仍在继续谈判。因库存高企与
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配额不确定，中国独立炼厂减少了 ESPO 采购。美联储 9月议息会议降息 25 个基

点的利多预期兑现，鲍威尔仍谨慎对待降息，宏观暂稳。 

上周末欧盟委员会通过新一轮对俄制裁措施草案，其中包括制裁影子油轮，

并将原油价格上限设定为每桶 47.6 美元，但并未涉及针对俄罗斯原油买家的二

级制裁，关注后续俄乌停火协议谈判进展及俄罗斯原油出口情况。 

总之，地缘风险未进一步升级，欧盟制裁方案出台落地，后续消费旺季结束，

美国非农就业数据疲软令市场担忧原油需求，OPEC+加速增产，库尔德地区原油

出口有望恢复。原油供需转弱，建议仍以逢高做空为主。 
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数据来源： Wind  冠通研究 
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