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石化周报    
 

OPEC+恢复 220 万桶/日的供应，建议关注下周俄美会谈 
 

 2025 年 08 月 10 日 

➢ OPEC+恢复 220 万桶/日的供应，建议关注下周俄美会谈。基本面方面，8
月 3 日，OPEC+减产八国决定 9 月进一步增产 54.7 万桶/日，标志着其提前 1
年完成 220 万桶/日的供应恢复计划、同时包含了阿联酋的阶段性额外增产额度，
下一次会议定于 9 月 7 日举行；此外，另一项 166 万桶/日的自愿减产协议将在
12 月底前重新评估。地缘方面，自美国表示将对俄罗斯征收“二级制裁性关税”
后，7 月 30 日特朗普宣布，美国将自 8 月 1 日起对来自印度的商品征收 25%的
关税，8 月 6 日，特朗普签署行政令，以印度“进口俄罗斯石油”为由，对印度
输美产品额外征收 25%关税，从而美国对印度总体关税税率将达到 50%，而
2024 年印度对美国的贸易顺差为 458 亿美元。8 月 7 日，克里姆林宫表示，俄
罗斯领导人普京最早将于下周与美国总统特朗普举行会谈，这是俄乌冲突爆发以
来、双方首次宣布将举行面对面会晤，而此前一天，普京在莫斯科会见了特朗普
的特使威特科夫，双方都称会谈富有成效。尽管美国的二级制裁可能导致俄油供
应减少，但市场同时对印度的经济增速也产生了担忧，叠加市场预期俄乌冲突停
火的概率增大，本周油价表现较弱。建议关注后续俄乌谈判进展，若进展突破，
油价存在短期回落风险；若谈判僵持，油价或仍保持震荡；整体来看，考虑到美
国今年增产不及预期，EIA 月度数据显示 25 年前 5 月产量相比 24 全年增加 14.9
万桶/日、周度数据显示 25 年前 7 月产量增加 18.6 万桶/日，因此，我们预期，
布伦特油价 60 美元/桶的底部依然坚实。 

➢ 美元指数下降；布油价格下跌；东北亚 LNG 到岸价格下跌。截至 8 月 8 日，
美元指数收于 98.26，周环比-0.43 个百分点。1）原油：截至 8 月 7 日，布伦特
原油期货结算价为 66.43 美元/桶，周环比-4.65%；WTI 期货结算价为 63.88 美
元/桶，周环比-5.12%。2）天然气：截至 8 月 8 日，NYMEX 天然气期货收盘价
为 3.00 美元/百万英热单位，周环比-3.20%；截至 8 月 7 日，东北亚 LNG 到岸
价格为 11.81 美元/百万英热，周环比-2.70%。 

➢ 美国原油产量下降，炼油厂日加工量上升。截至 8 月 1 日，美国原油产量
1328 万桶/日，周环比-3 万桶/日；美国炼油厂日加工量为 1712 万桶/日，周环
比+21 万桶/日；炼厂开工率 96.9%，周环比+1.4pct；汽油/航空煤油/馏分燃料
油产量分别为 980/198/511 万桶/日，周环比-24/+11/-10 万桶/日。 

➢ 美国原油库存下降，汽油库存下降。截至 8 月 1 日，1）原油：美国战略原
油储备 40298 万桶，周环比+24 万桶；商业原油库存 42366 万桶，周环比-303
万 桶 。 2 ）成品油： 车 用 汽 油 / 航 空 煤 油 / 馏 分 燃 料 油 库 存 分 别 为
22708/4436/11297 万桶，周环比-132/+97/-57 万桶。 

➢ 投资建议：我们推荐以下两条主线：1）油价有底，石油企业业绩确定性高，
叠加高分红特点，估值有望提升，建议关注抗风险能力强且资源量优势强的中国
石油、产量持续增长且桶油成本低的中国海油、高分红一体化公司中国石化；2）
国内鼓励油气增储上产，建议关注产量处于成长期的中曼石油、新天然气。 

➢ 风险提示：地缘政治风险；伊核协议达成可能引发的供需失衡风险；全球需
求不及预期的风险。 

  

重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2024A 2025E 2026E 2024A 2025E 2026E 

601857.SH 中国石油 8.77  0.90  0.78  0.84  10  11  10  推荐 

600938.SH 中国海油 26.21  2.90  2.67  2.75  9  10  10  推荐 

600028.SH 中国石化 5.74  0.41  0.38  0.41  14  15  14  推荐 

603619.SH 中曼石油 19.10  1.76  1.93  2.29  11  10  8  推荐 

603393.SH 新天然气 29.64  2.80  3.49  3.75  11  8  8  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

注：股价为 2025 年 8 月 8 日收盘价 
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1 本周观点 

OPEC+恢复220万桶/日的供应，建议关注下周俄美会谈。基本面方面，8月

3日，OPEC+减产八国决定9月进一步增产54.7万桶/日，标志着其提前1年完成

220万桶/日的供应恢复计划、同时包含了阿联酋的阶段性额外增产额度，下一次

会议定于9月7日举行；此外，另一项166万桶/日的自愿减产协议将在12月底前

重新评估。地缘方面，自美国表示将对俄罗斯征收“二级制裁性关税”后，7月

30日特朗普宣布，美国将自8月1日起对来自印度的商品征收25%的关税，8月6

日，特朗普签署行政令，以印度“进口俄罗斯石油”为由，对印度输美产品额外

征收25%关税，从而美国对印度总体关税税率将达到50%，而2024年印度对美

国的贸易顺差为458亿美元。8月7日，克里姆林宫表示，俄罗斯领导人普京最早

将于下周与美国总统特朗普举行会谈，这是俄乌冲突爆发以来、双方首次宣布将

举行面对面会晤，而此前一天，普京在莫斯科会见了特朗普的特使威特科夫，双

方都称会谈富有成效。尽管美国的二级制裁可能导致俄油供应减少，但市场同时

对印度的经济增速也产生了担忧，叠加市场预期俄乌冲突停火的概率增大，本周

油价表现较弱。建议关注后续俄乌谈判进展，若进展突破，油价存在短期回落风

险；若谈判僵持，油价或仍保持震荡；整体来看，考虑到美国今年增产不及预

期，EIA月度数据显示25年前5月产量相比24全年增加14.9万桶/日、周度数据显

示25年前7月产量增加18.6万桶/日，因此，我们预期，布伦特油价60美元/桶的

底部依然坚实。 

美元指数下降；布油价格下跌；东北亚LNG到岸价格下跌。截至8月8日，美

元指数收于98.26，周环比-0.43个百分点。1）原油方面，截至8月7日，布伦特

原油期货结算价为66.43美元/桶，周环比-4.65%；WTI期货结算价为63.88美元/

桶，周环比-5.12%。2）天然气方面，截至8月8日，NYMEX天然气期货收盘价

为3.00美元/百万英热单位，周环比-3.20%；截至8月7日，东北亚LNG到岸价格

为11.81美元/百万英热，周环比-2.70%。 

美国原油产量下降，炼油厂日加工量上升。截至8月1日，1）原油方面，美

国原油产量1328万桶/日，周环比-3万桶/日。2）成品油方面，美国炼油厂日加

工量为1712万桶/日，周环比+21万桶/日；炼厂开工率96.9%，周环比

+1.4pct；汽油/航空煤油/馏分燃料油产量分别为980/198/511万桶/日，周环比

-24/+11/-10万桶/日。 

美国原油库存下降，汽油库存下降。截至8月1日，1）原油方面，美国战略

原油储备40298万桶，周环比+24万桶；商业原油库存42366万桶，周环比-303

万桶。2）成品油方面，车用汽油/航空煤油/馏分燃料油库存分别为

22708/4436/11297万桶，周环比-132/+97/-57万桶。 

欧盟储气率上升。截至8月7日，欧盟储气率70.98%，较上周+2.35pct。 
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汽油价差扩大，烯烃价差扩大。截至8月8日，1）炼油板块，NYMEX汽油和

取暖油期货结算价为2.08/2.27美元/加仑，周环比变化-1.94%/-1.44%，和WTI

期货结算价差分别为23.38/31.33美元/桶，周环比变化+7.96%/+7.04%。2）化

工板块，乙烯/丙烯/甲苯和石脑油价差分别为249/199/103美元/吨，较上周变化

+19.14%/+25.16%/+33.77%；FDY/POY/DTY价差为1369/1119/2319元/

吨，较上周变化+1.51%/+1.86%/-3.32%。 

投资建议：推荐以下两条主线：1）油价有底，石油企业业绩确定性高，叠

加高分红特点，估值有望提升，建议关注抗风险能力强且资源量优势强的中国石

油、产量持续增长且桶油成本低的中国海油、高分红一体化公司中国石化；2）

国内鼓励油气增储上产，建议关注产量处于成长期的中曼石油、新天然气。 
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2 本周石化市场行情回顾 

2.1 板块表现 

截至8月8日，本周中信石油石化板块上涨1.3%，沪深300上涨1.2%，上证综

指上涨2.1%，深证成指上涨1.2%。 

图1：本周石油石化板块跑赢沪深 300 指数（%） 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

截至8月8日，本周沪深300上涨1.2%，中信石油石化板块上涨1.3%。各子板

块中，其他石化子板块周涨幅最小，为0.2%；油品销售及仓储子板块周涨幅最大，

为2.4%。 

图2：本周油品销售及仓储子板块周涨幅最大（%） 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院 
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2.2 上市公司表现 

本周洪田股份涨幅最大。截至8月8日，石油石化行业中，公司周涨跌幅前5位

分别为：洪田股份上涨33.94%，润贝航科上涨7.89%，博汇股份上涨6.55%，海

利得上涨6.06%，渤海化学上涨6.06%。 

本周胜通能源跌幅最大。截至8月8日，石油石化行业中，公司周涨跌幅后5位分

别为：胜通能源下跌15.08%，*ST新潮下跌7.21%，齐翔腾达下跌1.57%，宇新股份

下跌1.23%，中晟高科下跌1.13%。 

图3：本周洪田股份涨幅最大（%）  图4：本周胜通能源跌幅最大（%） 

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 
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3 本周行业动态 

8月4日 

8月4日，金十数据报道，欧佩克+声明指出，沙特阿拉伯、俄罗斯、伊拉

克、阿联酋、科威特、哈萨克斯坦、阿尔及利亚和阿曼八国通过视频会议评估全

球市场状况，鉴于全球原油库存低位所反映的市场健康状态，以及2024年12月5

日达成的“自2025年4月1日起逐步灵活退出220万桶/日自愿减产”决议，八国

决定自2025年9月起实施54.7万桶/日的产量调整（以2025年8月产量为基准），

标志着该组织提前一年完成当前阶段的供应恢复计划，全面退出自2023年起八个

成员国实施的220万桶/日减产协议，同时包含阿联酋的阶段性额外增产额度。据

与会代表透露，另一项约166万桶/日的自愿减产协议将在12月底前重新评估。八

国确认将完全补偿自2024年1月以来的任何超额产量，并将每月召开会议评估市

场状况、履约情况及补偿进度，下一次会议定于2025年9月7日举行。 

8月4日，金十期货报道，截至8月1日，全国最大的沙漠油田——塔里木油

田哈得-富满油田油气产量当量累计突破5000万吨。 

8月4日，金十数据报道，阿布扎比国家石油天然气公司与印度斯坦石油公司

签署10年液化天然气供应协议，长期协议包括每年交付50万吨液化天然气。 

8月4日，金十数据报道，据国际文传电讯社，哈萨克斯坦7月通过友谊管道

向德国供应16万吨石油。 

 

8月5日 

8月5日，金十数据报道，俄罗斯财政部表示，7月俄罗斯国家预算中石油和

天然气销售收入为7873亿卢布，6月为4948亿卢布。 

8月5日，金十数据报道，沙特阿美CEO称，今年石油需求预计将达到1.058

亿桶/日。 

8月5日，金十数据报道，沙特阿美CEO称，预计下半年石油需求将比上半年

高出200多万桶/日。 

8月5日，金十数据报道，英国石油公司首席执行官Murray Auchincloss表

示，非欧佩克产油国的石油供应增长将在2026年初达到峰值，而需求仍然强劲。

预计明年2月或3月后的12至18个月，非欧佩克国家的供应将基本持平。

Auchincloss表示，近年来，包括圭亚那和美国在内的非欧佩克国家的供应一直

受到推动。此外，Auchincloss表示石油市场需求仍然“相当强劲”，预计今年

和明年将有所增长。石化产品将引领明年的消费。他还指出，与俄罗斯和伊朗制

裁有关的事态发展是油价上涨的主要驱动因素。 
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8月6日 

8月6日，金十数据报道，据知情人士透露，由俄罗斯能源巨头俄罗斯石油公

司（Rosneft）部分持股的孟买石油炼油商Nayara能源公司，已请求印度政府官

员牵线搭桥，希望与UCO银行等国内银行建立合作关系。该公司正在寻找本土银

行协助其为原油进口提供融资和支付服务，并处理精炼油出口的收款事宜。由于

Nayara在7月被欧盟实施制裁，一些银行可能不愿为其提供基本的金融服务。因

此，这家企业正在寻求与一家在全球金融市场中业务较少的印度小型银行合作，

以降低遭遇次级制裁的风险。此外，因印度与俄罗斯的贸易关系，特朗普威胁要

对其征收25%的关税并施加额外处罚，这可能进一步加剧Nayara公司面临的挑

战。 

8月6日，金十数据报道，阿联酋富查伊拉石油工业区最新数据显示，截至8

月4日当周，阿联酋富查伊拉港的成品油总库存为1907.2万桶，较一周前增加

202.4万桶。其中轻质馏分油库存增加14.5万桶至714万桶，中质馏分油库存增加

15.9万桶至227.6万桶，重质残渣燃料油库存增加172万桶至965.6万桶。 

8月6日，金十数据报道，美国至8月1日当周API原油库存-423.3万桶，预期-

184.5万桶，前值153.9万桶。 

8月6日，金十数据报道，截至8月2日当周，日本商业原油库存较之前一周下

降948.75百万升，至113.37亿升。日本汽油库存较之前一周下降12.49百万升，

至14.67亿升。日本煤油库存较之前一周增加101.54百万升，至23.60亿升。日本

炼油厂的平均开工率为81.6%，之前一周为82.7%。 

 

8月7日 

8月7日，金十数据报道，美国总统特朗普于当地时间8月6日签署行政令，以

印度“通过直接或间接方式进口俄罗斯石油”为由，对印度输美产品征收额外的

25%关税。此前，美国已对印度商品征收25%关税，这项新措施将使相关税率进

一步上升至50%。 

8月7日，金十数据报道，沙特将9月销往亚洲的阿拉伯轻质原油官方售价

（OSP）较阿曼/迪拜均价升水3.20美元/桶，8月的升水幅度为2.20美元/桶。将

9月销往美国的阿拉伯轻质原油官方售价（OSP）较阿曼/迪拜均价升水4.2美元/

桶，将9月销往西北欧的阿拉伯轻质原油官方售价（OSP）较阿曼/迪拜均价升水

3.35美元/桶。 

8月7日，金十数据报道，科威特石油部长表示：欧佩克正在监测市场、供应

和需求，以及美国总统的言论，预计油价将低于每桶72美元，但市场状况良好，

需求温和增长。 
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8月7日，金十数据报道，以色列利维坦天然气田的合作伙伴表示，他们已经

签署了价值350亿美元的协议，向埃及供应天然气。该天然气田将在2040年前向

埃及出口总计1300亿立方米天然气。 

 

8月8日 

8月8日，金十数据报道，印度石油公司（IOC）和巴拉特石油公司（BPCL）

表示，9-10月将购买2200万桶非俄罗斯原油。 

8月8日，金十数据报道，EIA天然气报告：截至8月1日当周，美国天然气库

存总量为31300亿立方英尺，较此前一周增加70亿立方英尺，较去年同期减少

1370亿立方英尺，同比降幅4.2%，同时较5年均值高1730亿立方英尺，增幅

5.9%。 

8月8日，金十数据报道，消息人士：印度石油公司通过招标方式购买500万

桶美国、巴西和利比亚原油，10月交货。 

8月8日，金十数据报道，消息人士：作为关税和解的一部分，印度愿意减少

从俄罗斯的石油进口。且如果能获得相近的价格，也愿意从其他地方（包括美

国）采购。 
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4 本周公司动态 

8月4日 

泰山石油：8月4日，中国石化山东泰山石油股份有限公司发布关于股份回购

进展情况的公告。公告显示：本次拟用于回购的资金总额不低于2500万元，不超

过3500万元，回购价格不超过8.99元/股，具体回购数量以回购期满时实际回购

的股份数量为准，回购股份期限为自股东会审议通过回购股份方案之日（2025年

5月21日）起不超过12个月。截至2025年7月31日，公司尚未实施本次股份回

购。 

宇新股份：8月4日，广东宇新能源科技股份有限公司发布关于回购股份方案

实施进展的公告。公告显示：截至2025年7月31日，公司通过回购股份专用证券

账户以集中竞价方式回购公司股份464.86万股，占公司总股本的1.2122%，最高

成交价为12.12元/股，最低成交价为10.67元/股，已使用资金总额5254.16万元

（不含交易费用）。 

 

8月6日 

中油工程：8月6日，中国石油集团工程股份有限公司发布2024年年度权益

分派实施公告。公告显示：本次利润分配以方案实施前的公司总股本55.83亿股

为基数，每股派发现金红利0.0350元（含税），共计派发现金红利1.95亿元。股

权登记日为2025/8/14，除权（息）日和现金红利发放日为2025/8/15。 

中曼石油：8月6日，中曼石油天然气集团股份有限公司发布关于2025年7月

对外担保的进展公告。公告显示：中曼石油天然气集团股份有限公司本次为四川

中曼向中国建设银行股份有限公司成都新都支行申请5000万元人民币银行授信提

供连带责任保证担保；公司为阿克苏中曼向广发银行股份有限公司乌鲁木齐分行

申请1.5亿万元人民币授信提供连带责任保证担保。截至目前，公司为四川中曼提

供的担保余额为1.6亿元人民币，公司为阿克苏中曼提供的担保余额为20.28亿元

（均不含本次担保）。 

 

8月7日 

宝莫股份：8月7日，宝莫股份发布关于公司股东部分股份质押的公告，公告

显示：近日接到第一大股东四川兴天府宏凌企业管理有限公司的函告，获悉其持

有的公司部分股份被质押用于融资，本次共计质押5676.6万股，占兴天府宏凌所

持股份58.70%，占公司总股本的9.27%。截至本公告披露日，兴天府宏凌累计质

押股份数占持股总数的比例超过50%。上述质押股份中：3,076万股将于未来半

年内到期，占兴天府宏凌所持有公司股份总数的31.81%，占公司总股本的
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5.03%，对应融资余额6,000万元；2,600万股将于未来一年内到期（含一年，不

含半年内到期质押股份），占兴天府宏凌所持有公司股份总数的26.89%，占公

司总股本的4.25%，对应融资余额5,000万元。未来上述股票质押期限届满，兴

天府宏凌将通过自筹资金、向兴天府宏凌股东借款及盘活相关资产等多元化筹资

渠道偿还到期股权质押融资。 

 

8月8日 

和顺石油：8月8日，湖南和顺石油股份有限公司发布关于使用闲置自有资金

进行证券投资额度预计的公告和关于公司吸收合并全资子公司的公告，公告显

示：（1）公司及子公司拟使用不超过人民币2亿元的闲置自有资金进行证券投

资，上述额度资金在有效期内可循环滚动使用。投资金额含前述投资的收益进行

再投资的相关金额。（2）公司拟整合资源，由公司为主体吸收合并其全资子公

司湘潭中油销售有限公司；吸收合并完成后，湘潭中油作为被吸收合并方依法注

销，湘潭中油的全部业务、资产、人员、债权、债务将由公司依法承继。 

东方盛虹：8月8日，江苏东方盛虹股份有限公司发布关于控股股东及关联方

为公司及子公司提供借款暨关联交易的公告，公告显示：公司于2022年7月26日

与江苏盛虹科技股份有限公司、盛虹（苏州）集团有限公司签订《借款协议》，

向盛虹科技、盛虹苏州合计申请总额度不超过人民币30亿元的借款，借款期限三

年，该事项已经2022年第六次临时股东会审议通过。鉴于前述《借款协议》即将

到期，公司拟与盛虹科技、盛虹苏州重新签订借款协议。为满足发展需要，提高

资金管理效率，公司及子公司本次合计申请总额度不超过人民币15亿元的借款，

借款利率按照市场化原则，根据借款实际使用时间，参照同期银行贷款利率水

平，经各方协商确定，借款期限为三年。本次借款不需要公司及子公司提供任何

形式的担保。 

恒逸石化：8月8日，恒逸石化股份有限公司发布关于第六期员工持股计划锁

定期届满的提示性公告，公告显示：截至2024年8月7日，公司第六期员工持股

计划合计持有公司股份1.14亿股，占公司总股本的3.11%，已顺利完成非交易过

户及二级市场全部股票的购买，第六期员工持股计划购买完成。购买的股票按照

规定予以锁定，股票锁定期为2024年8月7日起12个月。公司已于2025年7月9日

注销第二期回购股份，股份注销数量为6370.38万股。注销完成后，公司第六期

员工持股计划持有公司股份1.14亿股，占公司目前总股本的3.17%。锁定期届满

后，员工持股计划管理委员会将根据未来市场的情况决定是否卖出股票，并在资

产管理机构完成清算后依据持有人所持本员工持股计划的份额进行权益分配。 
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5 石化产业数据追踪 

5.1 油气价格表现 

据iFind数据，截至2025年8月7日，布伦特原油期货结算价为66.43美元/

桶，较上周下跌4.65%；WTI期货结算价63.88美元/桶，较上周下跌5.12%。 

表1：原油期现货价格 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

原油期货价格 

布伦特原油期货结算价 美元/桶 66.43  69.67  -4.65% 70.36  -5.59% 79.66  -16.61% 

WTI 期货结算价 美元/桶 63.88  67.33  -5.12% 68.45  -6.68% 76.84  -16.87% 

原油现货价格 

布伦特原油现货价格 美元/桶 68.15  71.55  -4.75% 72.67  -6.22% 81.39  -16.27% 

WTI 现货价格 美元/桶 64.90  70.36  -7.76% 67.78  -4.25% 77.64  -16.41% 

OPEC 原油现货价格 美元/桶 69.49  75.34  -7.76% 71.23  -2.44% 77.84  -10.73% 

ESPO 现货价格 美元/桶 62.47  67.15  -6.97% 64.41  -3.01% 71.37  -12.47% 

中国原油现货均价 美元/桶 61.95  66.75  -7.20% 64.64  -4.17% 76.12  -18.62% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：期货价格、WTI 和 OPEC 原油现货价格截至时间为 2025 年 8 月 7 日，其他数据截至时间为 2025 年 8 月 8 日 

图5：布伦特原油期货价格较上周下跌（美元/桶）  图6：WTI 期货价格较上周下跌（美元/桶） 

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 

图7：WTI 和 ICE 的期货价差较上周扩大（美元/桶）  图8：ESPO 和 ICE 的现货价差较上周扩大（美元/桶） 

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 
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截至2025年8月8日，NYMEX天然气期货收盘价为3.00美元/百万英热单

位，较上周下跌3.20%；截至8月7日，东北亚LNG到岸价格11.81美元/百万英热

单位，较上周下跌2.70%；中国LNG出厂价为4262元/吨，较上周下跌3.40%。 

表2：天然气期现货价格 

天然气品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

天然气期货价格 

NYMEX 天然气期货收盘价 美元/百万英热单位 3.00  3.10  -3.20% 3.36  -10.75% 2.16  38.64% 

IPE 天然气期货结算价 便士/色姆 81.04  83.88  -3.39% 85.27  -4.96% 98.65  -17.85% 

天然气现货价格： 

天然气现货价：亨利港 美元/百万英热单位 3.05  2.95  3.22% 3.11  -2.09% 1.89  60.86% 

天然气现货价：纽约 美元/百万英热单位 2.63  2.28  15.35% 2.83  -6.90% 1.45  82.00% 

天然气现货价：埃克 美元/百万英热单位 0.39  0.25  55.78% 0.88  -55.52% 0.94  -58.58% 

日本 LNG 到岸价 美元/百万英热单位 11.81  12.14  -2.70% 12.94  -8.72% 13.60  -13.12% 

中国 LNG 出厂价 元/吨 4262  4412  -3.40% 4445  -4.12% 4948  -13.86% 

LNG 国内外价差 元/吨 137  181  -23.86% -64  313.40% 212  -35.16% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：期货价格截至时间为 2025 年 8 月 8 日，其他数据截至时间为 2025 年 8 月 7 日 

图9：NYMEX 天然气期货价格较上周下跌（美元/百万
英热单位） 

 图10：亨利港天然气现货价格较上周下跌（美元/百万英
热单位） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 

图11：中国 LNG 出厂价较上周下跌（元/吨）  图12：LNG 国内外价差较上周收窄（元/吨） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 
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5.2 原油供给 

5.2.1 美国 

表3：美国原油供给 

指标 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

美国日产量 万桶/日 1328  1331  -3  1339  -10  1340  -12  

美国原油钻机 部 411  410  1  424  -13  485  -74  

资料来源：EIA，iFind，民生证券研究院（注：美国日产量截至时间为 2025 年 8 月 1 日，原油钻机数据截至时间为 2025 年 8 月 8 日） 

图13：美国原油产量较上周下降（万桶/日）  图14：美国原油钻机数量较上周上升（部） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 

图15：EIA 预计美国 6 月二叠纪盆地的新井单井产量上升（桶/日） 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

5.2.2 OPEC 

图16：OPEC 6 月原油产量月环比上升（万桶/日）  图17：俄罗斯 6 月原油产量月环比上升（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：OPEC，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 
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表4：2025 年 6 月 OPEC 原油产量月环比上升 

国家 单位 2025.06 2025.05 较上月 2024.06 较上年 6 月 

OPEC 合计 万桶/日 2723.5  2701.6  21.9  2653.5  70.0  

阿尔及利亚 万桶/日 92.7  92.1  0.6  90.6  2.1  

安哥拉 万桶/日 104.4  101.5  2.9  116.2  -11.8  

伊拉克 万桶/日 394.3  393.2  1.1  418.6  -24.3  

科威特 万桶/日 243.6  242.4  1.2  242.3  1.3  

尼日利亚 万桶/日 154.7  152.8  1.9  136.9  17.8  

沙特阿拉伯 万桶/日 935.6  918.3  17.3  889.7  45.9  

阿联酋 万桶/日 305.3  297.0  8.3  293.6  11.7  

加蓬 万桶/日 23.4  23.2  0.2  21.1  2.3  

刚果(布) 万桶/日 25.6  25.6  0.0  26.0  -0.4  

赤道几内亚 万桶/日 5.4  5.7  -0.3  5.3  0.1  

伊朗 万桶/日 324.1  330.3  -6.2  325.0  -0.9  

利比亚 万桶/日 128.0  130.4  -2.4  119.4  8.6  

委内瑞拉 万桶/日 91.0  90.8  0.2  84.8  6.2  

资料来源：OPEC，Bloomberg，民生证券研究院 

图18：OPEC-10 国实际与目标产量差值总和(万桶/日)  图19：6 月 OPEC+闲置产能超过 10 万桶/日的国家 

 

 

 
资料来源：OPEC，IEA，民生证券研究院 

 
 

资料来源：OPEC，IEA，民生证券研究院 

 

5.3 原油需求 

5.3.1 炼油需求 

表5：炼油需求 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

美国炼油需求： 

炼厂加工量 1712  1691  21  1701  12  1640  72  1712  

炼厂开工率 96.9% 95.4% 1.4% 94.7% 2.2% 90.5% 6.4% 96.9% 

汽油产量 980  1004  -24  990  -10  1004  -24  980  

航空煤油产量 198  187  11  196  2  192  7  198  

馏分燃料油产量 511  521  -10  509  1  504  7  511  

丙烷/丙烯产量 288  282  5  280  8  265  23  288  
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原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

中国炼油需求： 

山东地炼厂开工率  46.9% 48.2% -1.3% 46.1% 0.7% 49.1% -2.3% 

资料来源：EIA，iFind，民生证券研究院 

注：美国数据截至时间为 2025 年 8 月 1 日；中国数据截至时间为 2025 年 8 月 7 日 

图20：美国炼厂原油净投入周环比上升（万桶/日）  图21：美国炼油厂开工率周环比上升 

 

 

 

资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

图22：中国山东地炼厂开工率较上周下降  图23：美国汽油产量周环比下降（万桶/日） 

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

图24：美国航空煤油产量周环比上升（万桶/日）  图25：美国馏分燃料油产量周环比下降（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院 

 
 

资料来源：EIA，民生证券研究院 
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5.3.2 成品油需求 

表6：美国石油产品消费量 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

石油产品总消费量 万桶/天 2012  2139  -127  2086  -74  1997  15  

汽油消费量 万桶/天 904  915  -11  916  -12  897  7  

航空煤油消费量 万桶/天 171  209  -39  193  -22  195  -24  

馏分燃料油消费量 万桶/天 372  361  12  367  5  347  25  

丙烷/丙烯消费量 万桶/天 81  109  -28  103  -23  103  -23  

资料来源：EIA，民生证券研究院（注：截至时间为 2025 年 8 月 1 日） 

图26：美国石油产品总消费量周环比下降（万桶/天）  图27：美国汽油消费量周环比下降（万桶/天） 

 

 

 

资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

图28：美国航空煤油消费量周环比下降（万桶/天）  图29：美国馏分燃料油消费量周环比上升（万桶/天） 

 

 

 

资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

 

5.4 原油库存 

表7：美国原油和石油产品库存 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

美国包含 SPR 的原油库存 万桶 82664  82943  -279  82902  -239  80515  2148  

商业原油库存 万桶 42366  42669  -303  42602  -236  42932  -566  

SPR 万桶 40298  40274  24  40300  -3  37583  2714  
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石油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

石油产品合计 万桶 83616  83108  508  82047  1569  86091  -2475  

车用汽油 万桶 22708  22841  -132  22947  -239  22510  199  

燃料乙醇 万桶 2376  2472  -96  2396  -20  2377  -1  

航空煤油 万桶 4436  4339  97  4424  12  4610  -174  

馏分燃料油 万桶 11297  11354  -57  10280  1017  12780  -1483  

丙烷和丙烯 万桶 8474  8348  126  7839  635  8791  -317  

资料来源：EIA，民生证券研究院（注：截至时间为 2025 年 8 月 1 日） 

图30：美国商业原油库存周环比下降（百万桶）  图31：美国战略原油储备周环比上升（百万桶） 

  

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

图32：美国石油产品库存周环比上升（百万桶）  图33：美国车用汽油库存周环比下降（百万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

图34：美国航空煤油库存周环比上升（百万桶）  图35：美国馏分燃料油库存周环比下降（百万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 
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5.5 原油进出口 

据 Bloomberg 7 月 18 日的统计数据，2025 年 6 月： 

1）海运进口：中国 304 百万桶，同比上升 4.7%，环比上升 10.2%；印度 147

百万桶，同比上升 1.6%，环比上升 7.4%；韩国 88 百万桶，同比上升 17.3%，环

比下降 2.1%；美国 75 百万桶，同比下降 25.0%，环比下降 13.8%。 

2）海运出口：沙特 185 百万桶，同比上升 7.6%，环比下降 4.0%；俄罗斯

139 百万桶，同比上升 3.1%，环比上升 0.8%；美国 112 百万桶，同比下降 4.1%，

环比上升 3.5%；伊拉克 117 百万桶，同比上升 3.3%，环比上升 5.2%。 

图36：中国海运进口原油环比上升（百万桶）  图37：印度海运进口原油环比上升（百万桶） 

 

 

 
资料来源：Bloomberg，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

图38：韩国海运进口原油环比下降（百万桶）  图39：美国海运进口原油环比下降（百万桶） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

图40：沙特阿拉伯海运出口原油环比下降（百万桶）  图41：俄罗斯海运出口原油环比上升（百万桶） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 
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图42：美国海运出口原油环比上升（百万桶）  图43：伊拉克海运出口原油环比上升（百万桶） 

 

 

 
资料来源：Bloomberg，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

 

5.6 天然气供需情况 

表8：天然气供需和库存 

指标 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

美国 

美国:总供给量:天然气 十亿立方英尺/天 111.9  113.2  -1.15% 112.6  -0.62% 108.8  2.85% 

美国:总消费量:天然气 十亿立方英尺/天 72.3  80.4  -10.07% 75.1  -3.73% 77.1  -6.23% 

美国:总需求量:天然气 十亿立方英尺/天 102.5  109.6  -6.48% 104.7  -2.10% 102.6  -0.10% 

美国:库存:可利用天然

气:48 个州合计 
十亿立方英尺 3130.0  3123.0  0.22% 3006.0  4.13% 3270.0  -4.28% 

欧洲 

欧盟  70.98% 68.63% 2.35% 61.58% 9.40% 86.69% -15.71% 

德国  63.60% 60.79% 2.81% 54.76% 8.83% 90.69% -27.10% 

法国  79.39% 76.68% 2.72% 68.64% 10.75% 80.43% -1.04% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：美国数据除天然气库存截至时间为 2025 年 8 月 1 日外，其他截至时间为 2025 年 8 月 6 日；欧洲数据截至时间为 2025 年 8 月 7 日 
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图44：美国天然气库存周环比上升（十亿立方英尺）  图45：欧盟储气率较上周上升 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：GIE，民生证券研究院 
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5.7 炼化产品价格和价差表现 

5.7.1 成品油 

据 iFind 数据，截至 2025 年 8 月 7 日，国内汽柴油现货价格为 7929、6859

元/吨，周环比变化-1.22%、-1.56%；和布伦特原油现货价差为 84.16、63.85 美

元/桶，周环比变化+2.40%、+2.73%。 

表9：国内外成品油期现货价格 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

NYMEX 汽油期货结算价 美元/加仑 2.08  2.12  -1.94% 2.19  -5.01% 2.39  -13.09% 

NYMEX 取暖油期货结算价 美元/加仑 2.27  2.30  -1.44% 2.45  -7.38% 2.34  -3.12% 

汽油：美国 美元/加仑 2.05  2.08  -1.11% 2.11  -2.75% 2.38  -13.52% 

柴油：美国 美元/加仑 2.23  2.35  -4.99% 2.37  -5.79% 2.22  0.31% 

航空煤油：FOB 美国 美元/加仑 2.06  2.27  -9.18% 2.24  -8.17% 2.17  -5.12% 

取暖油：FOB 美国 美元/加仑 2.21  2.34  -5.44% 2.32  -4.78% 2.20  0.59% 

汽油(95#)：FOB 鹿特丹 美元/桶 84.35  87.82  -3.95% 83.81  0.64% 86.44  -2.42% 

柴油(10ppm)：FOB 鹿特丹 美元/桶 78.50  82.92  -5.33% 86.92  -9.69% 92.54  -15.17% 

航空煤油：FOB 鹿特丹 美元/桶 96.07  99.92  -3.86% 99.62  -3.57% 100.53  -4.44% 

汽油(95#)：FOB 新加坡 美元/桶 77.94  82.42  -5.44% 80.32  -2.96% 85.74  -9.10% 

柴油(含硫 0.05%)：FOB 新加坡 美元/桶 84.85  91.76  -7.53% 89.48  -5.17% 87.28  -2.78% 

航空煤油：FOB 新加坡 美元/桶 84.78  90.02  -5.82% 86.75  -2.27% 88.40  -4.10% 

92#汽油：中国 元/吨 7929  8027  -1.22% 7936  -0.09% 8567  -7.45% 

0#柴油：中国 元/吨 6859  6967  -1.56% 6938  -1.14% 7224  -5.05% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：1）期货报价截至时间 8 月 7 日。2）美国现货、鹿特丹港、新加坡、国内报价截至时间分别为 8 月 4 日、8 月 7 日、8 月 7 日、8 月 8 日 

 

表10：国内外期现货炼油价差 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

美国期货：汽油原油价差 美元/桶 23.38  21.65  7.96% 23.40  -0.12% 23.55  -0.75% 

美国期货：取暖油原油价差 美元/桶 31.33  29.27  7.04% 34.34  -8.78% 21.43  46.19% 

美国现货：汽油原油价差 美元/桶 15.14  16.82  -10.02% 17.30  -12.52% 22.93  -33.98% 

美国现货：柴油原油价差 美元/桶 22.53  28.16  -20.00% 28.01  -19.58% 16.55  36.17% 

美国现货：煤油原油价差 美元/桶 15.26  24.72  -38.25% 22.68  -32.70% 14.24  7.22% 

美国现货：取暖油原油价差 美元/桶 21.65  27.70  -21.85% 26.04  -16.87% 15.41  40.46% 

欧洲现货：汽油原油价差 美元/桶 16.38  14.91  9.86% 13.18  24.28% 6.78  141.59% 

欧洲现货：柴油原油价差 美元/桶 10.53  10.01  5.19% 16.29  -35.36% 12.88  -18.25% 

欧洲现货：煤油原油价差 美元/桶 28.10  27.01  4.02% 28.99  -3.08% 20.87  34.60% 

新加坡现货：汽油原油价差 美元/桶 9.97  9.51  4.84% 9.69  2.89% 6.08  63.98% 

新加坡现货：柴油原油价差 美元/桶 16.88  18.85  -10.45% 18.85  -10.45% 7.62  121.52% 

新加坡现货：煤油原油价差 美元/桶 16.81  17.11  -1.75% 16.12  4.28% 8.74  92.33% 

中国现货：汽油原油价差 美元/桶 84.16  82.19  2.40% 80.61  4.41% 84.75  -0.69% 

中国现货：柴油原油价差 美元/桶 63.85  62.15  2.73% 61.63  3.59% 59.07  8.09% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：1）期货报价截至时间 8 月 7 日。2）美国现货、鹿特丹港、新加坡、国内报价截至时间分别为 8 月 4 日、8 月 7 日、8 月 7 日、8 月 8 日 
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图46：美国汽油和原油现货价差收窄（美元/桶）  图47：欧洲柴油和原油现货价差扩大（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 

图48：新加坡柴油和原油现货价差收窄（美元/桶）  图49：中国汽油和原油现货价差扩大（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

 

5.7.2 石脑油裂解 

表11：石脑油裂解相关产品价格和价差 

品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

产品价格 

石脑油:CFR 日本 美元/吨 571  611  -6.55% 591  -3.38% 672  -15.03% 

乙烯:CFR 东北亚 美元/吨 820  820  0.00% 820  0.00% 870  -5.75% 

丙烯:CFR 中国 美元/吨 770  770  0.00% 775  -0.65% 870  -11.49% 

纯苯:CFR 中国 美元/吨 756  764  -1.03% 729  3.73% 1043  -27.51% 

甲苯:CFR 中国 美元/吨 674  688  -2.03% 664  1.51% 884  -23.76% 

二甲苯:CFR 中国 美元/吨 730  715  2.10% 715  2.10% 888  -17.79% 

对二甲苯(PX):CFR 中国 美元/吨 831  846  -1.77% 837  -0.72% 984  -15.55% 
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品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

产品价差 

乙烯-石脑油 美元/吨 249  209  19.14% 229  8.73% 198  25.76% 

丙烯-石脑油 美元/吨 199  159  25.16% 184  8.15% 198  0.51% 

纯苯-石脑油 美元/吨 185  153  21.04% 138  34.21% 371  -50.11% 

甲苯-石脑油 美元/吨 103  77  33.77% 73  41.10% 212  -51.42% 

二甲苯-石脑油 美元/吨 159  104  52.88% 124  28.23% 216  -26.39% 

对二甲苯-石脑油 美元/吨 260  235  10.64% 246  5.69% 312  -16.67% 

资料来源：iFind，民生证券研究院（注：截至时间为 8 月 8 日） 

图50：烯烃和石脑油价差较上周扩大（美元/吨）  图51：甲苯和石脑油价差较上周扩大（美元/吨） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

5.7.2 聚酯产业链 

表12：聚酯产业链产品价格和价差 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

产品价格 

纯苯 美元/吨 571  611  -6.55% 591  -3.38% 672  -15.03% 

PX 元/吨 7000  7000  0.00% 7250  -3.45% 8500  -17.65% 

PTA 元/吨 4670  4740  -1.48% 4710  -0.85% 5515  -15.32% 

乙烯 美元/吨 820  820  0.00% 820  0.00% 870  -5.75% 

MEG 元/吨 4455  4485  -0.67% 4395  1.37% 4590  -2.94% 

FDY 元/吨 6900  6950  -0.72% 6775  1.85% 8100  -14.81% 

POY 元/吨 6650  6700  -0.75% 6650  0.00% 7600  -12.50% 

DTY 元/吨 7850  8000  -1.88% 7950  -1.26% 9100  -13.74% 

产品价差 

PX-石脑油 元/吨 2899  2594  11.73% 3012  -3.76% 3679  -21.20% 

PTA-0.655*PX 元/吨 85  155  -45.16% -39  319.35% -53  261.90% 

MEG-0.6*乙烯 元/吨 921  937  -1.73% 867  6.26% 845  9.03% 

FDY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 1369  1349  1.51% 1230  11.30% 1797  -23.79% 

POY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 1119  1099  1.86% 1105  1.27% 1297  -13.68% 

DTY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 2319  2399  -3.32% 2405  -3.58% 2797  -17.07% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：截至时间为 8 月 8 日 
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图52：PX 和石脑油价差较上周扩大（元/吨）  图53：PTA 和 PX 价差较上周收窄（元/吨） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 

图54：MEG 和乙烯价差较上周收窄（元/吨）  图55：涤纶长丝价差较上周整体扩大（元/吨） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

 

5.7.3 C3 产业链 

 

0

1000

2000

3000

4000

2
0
2
4
-0

8
-0

8

2
0
2
4
-0

9
-0

8

2
0
2
4
-1

0
-0

8

2
0
2
4
-1

1
-0

8

2
0
2
4
-1

2
-0

8

2
0
2
5
-0

1
-0

8

2
0
2
5
-0

2
-0

8

2
0
2
5
-0

3
-0

8

2
0
2
5
-0

4
-0

8

2
0
2
5
-0

5
-0

8

2
0
2
5
-0

6
-0

8

2
0
2
5
-0

7
-0

8

2
0
2
5
-0

8
-0

8

PX-石脑油

-400

-200

0

200

400

600

2
0
2
4
-0

8
-0

8

2
0
2
4
-0

9
-0

8

2
0
2
4
-1

0
-0

8

2
0
2
4
-1

1
-0

8

2
0
2
4
-1

2
-0

8

2
0
2
5
-0

1
-0

8

2
0
2
5
-0

2
-0

8

2
0
2
5
-0

3
-0

8

2
0
2
5
-0

4
-0

8

2
0
2
5
-0

5
-0

8

2
0
2
5
-0

6
-0

8

2
0
2
5
-0

7
-0

8

2
0
2
5
-0

8
-0

8

PTA-0.655*PX

0

500

1000

1500

2
0
2
4
-0

8
-0

8

2
0
2
4
-0

9
-0

8

2
0
2
4
-1

0
-0

8

2
0
2
4
-1

1
-0

8

2
0
2
4
-1

2
-0

8

2
0
2
5
-0

1
-0

8

2
0
2
5
-0

2
-0

8

2
0
2
5
-0

3
-0

8

2
0
2
5
-0

4
-0

8

2
0
2
5
-0

5
-0

8

2
0
2
5
-0

6
-0

8

2
0
2
5
-0

7
-0

8

2
0
2
5
-0

8
-0

8

MEG-0.6*乙烯

0

1000

2000

3000

4000
2
0
2
4
-0

8
-0

8

2
0
2
4
-0

9
-0

8

2
0
2
4
-1

0
-0

8

2
0
2
4
-1

1
-0

8

2
0
2
4
-1

2
-0

8

2
0
2
5
-0

1
-0

8

2
0
2
5
-0

2
-0

8

2
0
2
5
-0

3
-0

8

2
0
2
5
-0

4
-0

8

2
0
2
5
-0

5
-0

8

2
0
2
5
-0

6
-0

8

2
0
2
5
-0

7
-0

8

2
0
2
5
-0

8
-0

8

FDY价差 POY价差 DTY价差

表13：C3 产业链产品价格和价差 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

产品价格 

PP 元/吨 7255  7300  -0.62% 7325  -0.96% 7875  -7.87% 

环氧丙烷 元/吨 7633  7883  -3.17% 7300  4.57% 8993  -15.11% 

丙烯腈 元/吨 8350  8200  1.83% 8100  3.09% 8200  1.83% 

丙烯酸 元/吨 6150  6425  -4.28% 6950  -11.51% 6400  -3.91% 

产品价差 

PP-丙烯 元/吨 960  1095  -12.33% 925  3.78% 905  6.08% 

环氧丙烷-0.78*丙烯 元/吨 2723  3043  -10.52% 2308  17.99% 3556  -23.42% 

丙烯腈-1.1*丙烯 元/吨 1426  1375  3.71% 1060  34.48% 533  167.45% 

丙烯酸-0.78*丙烯 元/吨 1240  1585  -21.78% 1958  -36.68% 963  28.70% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：截至时间为 8 月 8 日 
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图56：PP-丙烯的价差较上周收窄（元/吨）  图57：环氧丙烷-0.78*丙烯的价差较上周收窄（元/吨） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）地缘政治风险。地缘政治的发生可能会影响原油供给国的出口或原油需求

国的进口，从而影响到全球的供需局面，并可能造成油价的大幅波动。 

2）伊核协议达成可能引发的供需失衡风险。因伊朗受到美国制裁，伊朗存在

大量闲置产能无法释放，若伊核协议达成新的进展，则伊朗的可能会增加原油产量

和出口，从而增加全球的原油供给，对供需平衡造成冲击。 

3）全球需求不及预期的风险。油气开采下游的炼化产品所应用的领域包含化

肥、饲料、纺织、医药、房地产、工程塑料等多个行业，和民生领域息息相关，因

此若宏观经济不及预期导致原油需求不及预期，油价可能超预期下跌。 
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