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行情分析

EIA数据显示，美国原油库存超预期增加，但成品油去库较多，整体油品库存继续减少。市场聚焦中东局势，伊朗原油产量和

出口量较大，伊朗日产原油约330万桶，占全球产量的3%，日均出口约160万桶，且位于原油海运要道—霍尔木兹海峡。2025年每

日约有1300万桶原油通过该海峡，占全球海运原油流量的约31%。4月中旬的美伊谈判未达成协议，双方在核问题、霍尔木兹海峡

控制权、黎巴嫩停火、资产解冻及制裁解除等均存在分歧，即便战争结束，从物流重启到中东产油国恢复正常产量也将耗时数月。

此外，美军对伊朗的封锁已开始，伊朗船只进出受影响。美国加大对伊朗制裁力度。伊朗再度封锁霍尔木兹海峡。霍尔木兹海峡

通航船只数量再次降至低点。伊朗最高领袖穆杰塔巴·哈梅内伊已明确下令，霍尔木兹海峡不得恢复战前状态。特朗普宣布应巴

基斯坦请求延长停火，但美伊谈判停滞，伊朗首席谈判代表卡利巴夫已辞去职务，伊朗领导层集体否认内斗分裂，伊朗外交部称，

卡利巴夫深受各政治派别信任，谈判重心已从核问题转为彻底停战。伊朗外长短暂再访后离开巴基斯坦，并向巴方递交停战条件，

并未与美方进行谈判。美国对伊朗的封锁已经成为双方谈判的阻碍。近期美伊双方是否谈判存在较大不确定性。美国航母驶向中

东，特朗普下令击沉任何在霍尔木兹海峡布雷的船只，美伊分歧较大，中东地缘依然紧张，美国对伊朗的持续封锁或造成全球原

油发运量再度减少超过100万桶/日，加之全球原油库存带来的缓冲作用逐步减弱。同时美军的封锁将加大伊朗财政压力，不得不

倾向于谈判。5月逐步进入成品油消费旺季。预期原油价格偏强震荡，中东消息频繁，对原油价格扰动极大，建议谨慎参与。关注

中东局势进展尤其是美伊谈判、高价原油对于下游需求的抑制。
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行情回顾

• 进入2026年4月，原油价格跌后反弹。4月1日，伊朗总统佩泽希奇扬表示伊朗有停战意愿，同时特朗普就伊朗战争问题表示这场战事即将结束，原油价格大幅下跌。然而4月2日，

特朗普发表全国讲话称美军将在未来两到三周内对伊朗进行极其猛烈的打击，远不及市场预期的战争即将结束，同时伊朗伊斯兰革命卫队同样态度强硬，原油价格收复跌幅。在特

朗普设定的“最后期限” --美国东部时间7日20时即将来临之际，美国总统特朗普表示同意在两周内暂停对伊朗的轰炸和袭击。伊朗接受了巴基斯坦提出的为期两周的停火提议。

美伊谈判将于4月11日在巴基斯坦首都伊斯兰堡举行。市场担忧地缘紧张情绪急剧降温，原油大幅下跌。但4月12日，美伊谈判未能达成协议，美军对伊朗进行封锁，原油价格反弹。

随着市场传出美伊双方均有所让步，将于近日开启新一轮停火谈判，原油价格有所下跌。4月17日晚间，美伊双方均宣布开放霍尔木兹海峡，原油价格大幅下挫。但伊朗伊斯兰革

命卫队18日发表声明称，由于美国违反停火承诺，未解除对伊朗港口和船只的海上封锁，因此从当天傍晚起封锁霍尔木兹海峡。美伊谈判陷入停滞，原油价格反弹。

数据来源：博易大师 冠通研究
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原油持仓及仓单情况

• 4月以来，布伦特原油管理基金净多持仓高位持续减少，截止4月21日当周，布伦特原油管理基金净多持仓环比减少4069张至369343

张，减幅为1.09%，但较3月底减少14.08%。美伊可能谈判，地缘溢价有所消退，原油投机做多热情在2026年4月以来持续下降，但

仍处于近年来的偏高水平。

• 3月中旬以来，上海原油仓单数量保持不变，截至4月24日，上海原油仓单数量维持在351.1万桶，仍处于较低水平。

数据来源：Wind 冠通研究
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原油产量

数据来源：Wind 冠通研究
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• 4月5日，石油输出国组织与非OPEC产油国组成的“OPEC+”中8个成员国举行会议，决定自2026年5月起将原油日产量上调20.6万桶，延续此前逐步退

出自愿减产的安排，不过目前中东产油国自身被迫减产，该政策对原油价格影响很小。

• OPEC最新月报显示OPEC 3月份的原油总产量平均为2078.8万桶/日，较2月大幅减少787.8万桶/日，主要受伊拉克、沙特阿拉伯、阿联酋和科威特产

量下降拖累。这是自上世纪80年代有数据记录以来的最大降幅。报告显示，伊拉克3月产量降幅最大，减少256万桶/日，至163万桶/日；其次沙特减

少231万桶/日，至780万桶/日。

• 美国原油产量4月17日当周环比减少1.1万桶/日至1358.5万桶/日，美国原油产量仍在历年同期最高位附近。
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石油钻井数

• 4月份美国石油钻井数略有下降。截至4月24日当周，美国石油钻井数为407口，环比下降3口，较3月27日当周的409口减少2口。

2026年以来美国石油钻井平台变化不大，近期油价大幅上涨暂未引发美国原油增长的预期。

数据来源：Wind 冠通研究
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美国原油进出口

数据来源：Wind 冠通研究
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• 根据美国能源署数据显示，截至4月17日当周，美国原油进口量环比增加78.7万桶/日至607.8万桶/日，处于往年同

期中性偏高水平；美国原油出口减少42.7万桶/日至479.8万桶/日，处于历年同期偏高水平。
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中国原油加工量与进口量

• 国内原油加工量环比回升。中国3月原油加工量环比1-2月均值增加5.81%至6167.3万吨，同比减少2.20%，处于历年同期中性偏高水平。

1-3月中国原油加工量累计同比增加1.10%，同比增速小幅回落。

• 国内原油进口量环比回升，在历年同期偏高位置。中国3月原油进口量环比增加8.90%至4998万吨，同比减少2.78%，1-3月中国原油进

口量累计同比增加8.90%，累计同比增速继续回落。

数据来源：Wind 冠通研究
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美元指数

• 据CME“美联储观察”，美联储4月维持利率不变的概率为100%，到6月累计降息25个基点的概率为4.7%，维持利率不变的概率为95.3%。值得注意的是，即

将召开的议息会议或将是美联储主席鲍威尔的“最后一舞”，其主席任期将于5月15日结束。

• 美国司法部突然宣布撤销针对美联储及美联储主席鲍威尔的刑事调查，将该事项移交美联储监察长办公室处理。此举为美国总统特朗普提名的下一任美联

储主席人选沃什确认程序扫清关键障碍。受此消息影响，美联储年内降息预期升温。

数据来源：博易大师 冠通研究
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 4月份，美国汽油裂解
价差分别上涨13美元/
桶、16美元/桶。美国、
欧洲柴油裂解价差分
别下跌4美元/桶、5美
元/桶。

汽油裂解价差

数据来源：Wind 冠通研究
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美国汽柴油需求

• EIA最新短期能源展望预计2026年全球石油需求为1.046亿桶/日，低于此前预计的1.052亿桶/日；预计2027年全球石油需求为1.062亿桶/日，低于此前预

计的1.066亿桶/日。欧佩克最新月报将第二季度全球石油需求预测下调50万桶/日，但维持今明两年全球石油需求增长预测不变，分别为138万桶/日和134

万桶/日。国际能源署（IEA）最新月报预计2026年第二季度全球石油需求将减少150万桶/日，出现自新冠疫情以来最大幅度下降。IEA预计2026年全球石

油需求将减少8万桶/日，而此前预测为增长64万桶/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2050.6万桶/日，较去年同期增加5.21%，较去年同期偏高幅度略有增加。其中汽油周度

产量环比减少0.36%至905.5万桶/日，四周平均产量在884.8万桶/日，较去年同期增加4.02%；柴油周度产量环比增加5.00%至403.2万桶/日，四周平均产

量在399.3万桶/日，较去年同期增加5.22%，残渣燃料油和丙烷类环比减少较多，带动美国原油产品单周供应量转而环比减少5.14%。

数据来源：EIA 冠通研究
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原油库存

• 4月22日晚间，美国EIA数据显示，美国截至4月17日当周原油库存增加192.5万桶，预期为减少120万桶，较过去五年均值高了5.16%，最近四

周增加954.4万桶。库欣地区库存报3056.8万桶，环比上周增加80.6万桶，处于近年来的同期中性偏低位，最近四周累计减少37.7万桶。

数据来源：Wind 冠通研究
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原油库存

• 4月22日晚间，美国EIA数据显示，美国截至4月17日当周汽油库存减少457万桶，预期为减少149.4万桶，最近四周累计减少1307.3万桶，汽油

库存处于近年同期中性水平，近期持续季节性去库，去库幅度较大。

• 截至4月17日当周，美国战略石油储备（SPR）库存环比减少413.6万桶至4.050亿桶，为2022年10月14日当周以来最高，连续4周释放石油战略

储备。

数据来源：Wind 冠通研究
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霍尔木兹海峡通航情况

• 霍尔木兹海峡再次关闭，通航船舶数量降至冰点。

数据来源：HiFleet 冠通研究
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地缘风险

• 当地时间4月24日，据美国财政部海外资产控制办公室（OFAC）消息，美方发布与伊朗相关的最新制裁。同时，美财政部海外资产控制办公室还更新了“特别指定国民清单”，

称其属于本轮涉伊朗制裁调整的一部分。此外，美国财政部还宣布对多个与伊朗相关的“钱包”实施制裁，冻结其约3.44亿美元加密货币资产。

• 当地时间25日，以色列总理内塔尼亚胡称，鉴于黎巴嫩真主党“持续违反停火协议”，他已下令以色列国防军对黎巴嫩境内的真主党目标进行强力打击。

• 据央视新闻消息，伊朗方面消息人士称，伊朗已通过中间人向美方传达了一个三阶段谈判方案。谈判第一阶段的重点是彻底结束战争，并获得防止对伊朗和黎巴嫩重新发动战

争的保证。如果在第一阶段达成协议，各方将进入第二阶段，该阶段将专门研究霍尔木兹海峡如何管理的问题。第三阶段与核问题讨论有关，但在前两个阶段达成协议之前，

伊朗绝不会参与核问题谈判。

• 美国白宫记者晚宴发生枪击事件，枪手已被捕，特朗普称其认为这与伊朗冲突无关，伊朗如果想谈，可以打电话。

数据来源：网络资料 冠通研究
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THANK YOU
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