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中东局势升级，油价宽幅上行 

能源化工丨周报 

 

能源化工丨季报 

供应端，以色列自上周空袭伊朗核设施及军事指挥系统后，周末对

波斯湾南帕尔斯巨型气田发动袭击，中东地缘局势升级，目前油价已经

计入地缘风险，抹平 4 月初的下跌缺口，并有直逼年初高点趋势。由于

伊以冲突升级，美国与伊朗的第六轮核谈判陷入僵局，特朗普对达成伊

朗核协议失去信心。上周美国财政部发布对伊朗的新制裁，伊朗石油贸

易节奏在放缓。OPEC+方面维持增产政策，特别是沙特，希望 8 月、9 月

继续维持大幅增产，并降低面向亚洲原油官价，以期在夏季争夺石油市

场份额。不过从实际增产效果看，OPEC+产油国增产力度不及预期。 

需求端，随着欧美驾车旅行季的到来，美国炼厂开工率大幅提升，

目前已经上升至 94%以上常态水平，为夏季石油消费旺季备货。但下游

实际需求欠佳，最新一期数据显示，美国汽油及柴油裂解价差均走弱。

国内市场方面，主营炼厂开工率趋势上升，地方炼厂开工率位于五年同

期中位水平。因缺乏节日利好提振及新能源汽车冲击，汽油消费增长力

度受限；夏收夏种阶段农用柴油需求乐观，但部分省市高速危化品车辆

限行，拖累柴油消费。 

库存端，美国商业原油库存连续三周下滑，燃料库存则因需求疲软

而连续两周上升。由于受到经济前景改善不佳及供应逐步增加影响，石

油库存将开始出现累库，压制油价上方空间。 

综上，短期内市场仍将交易中东地缘局势，油价高位盘旋。从基本

面来看，夏季驾车旅行旺季临近，主要石油消费大国炼厂开工率已从检

修中恢复，在伦敦结束的中美经贸谈判取得积极进展，宏观环境目前亦

较为宽松，且 OPEC+实际增产执行不理想，美国页岩油开采也连续七周

呈现下滑状态。不过油价在快速大幅上行之后，存在一定技术性调整空

间，从远期来看，由于供应端维持增长趋势，而需求受制于经济复苏前

景低迷以及新能源的替代，油价将高位下挫。 
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一、行情回顾 

一周以来，欧美原油期货价格呈现宽幅上升趋势。一

方面由于贸易谈判前景乐观，宏观氛围紧张情绪缓解；另

一方面，以色列向伊朗发动空袭，直指伊朗高级官员、科

学家及核设施，中东地缘局势升级，Brent原油单日一度大

涨 13%。截止 6月 13 日（周五），纽约商品期货交易所

WTI 7 月原油即期合约收盘上涨 4.94 美元/桶，至 72.98 美

元/桶，涨幅 7.26%，周度大涨 13.01%。洲际交易所布伦特

8 月原油即期合约收盘上涨 4.87美元/桶，至 74.23 美元/

桶，涨幅 7.02%，周度大涨 11.67%。 

图表 1：WTI 主力合约走势图 

 

来源：Wind、广州金控期货研究中心 

 

二、供应方面 

1、OPEC+市场：增产不力 

沙特希望欧佩克+在 8 月和 9 月至少增加 41.1 万桶/日
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产量，以夺回失去的市场份额，并配合北半球夏季的需求高

峰。此外，沙特阿拉伯下调面对亚洲地区原油买家价格，至

接近四年来最低水平，以表征沙特试图重新夺回市场份额决

心。 

从调查数据来看，OPEC+增产可能不及市场预期。5 月

OPEC产量增幅低于目标，伊拉克进一步减产以弥补此前超额

产出，沙特和阿联酋增产幅度则低于目标。调查显示，5 月

OPEC 产量为每日 2675 万桶，较 4 月增加 15 万桶/日。根据

OPEC+八个成员国关于 5 月产量协议，其中五个 OPEC 成员国

包括阿尔及利亚、伊拉克、科威特、沙特阿拉伯和阿联酋，

应将产量提高 31 万桶/日。 

调查显示，俄罗斯 5 月份石油产量平均为 897.9 万桶/

日，这比上个月 OPEC 协议规定的 899.8万桶/日配额数量低

1.9 万桶/日，其中包括补偿性减产。 

全球重质石油资源偏紧。由于美国对委内瑞拉石油及天

然气征收二级关税，4 月委内瑞拉原油产量下滑 3.4 万桶/

日至 88.8 万桶/日。预计 5 月产量将连续第二个月下滑。美

国与伊朗核协议谈判陷入僵持阶段，特朗普认为达成伊朗核

协议的可能性在减弱，对伊朗失去信心。本应在周末进行的

第六轮美伊核谈判由于以色列的空袭而中断。美国继续收紧

对伊朗制裁，美国财政部网站本周发布消息，对伊朗实施新

一轮制裁，制裁对象包括 10 名个人和 27 个实体。 
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重质油供应紧张可能导致的问题是，一方面新型炼油厂

的炼油成本增加，另一方面由于重质原油供应趋紧，可能导

致重质馏分油出率受影响。 

地缘风险方面，因以色列突袭伊朗多地，导弹直至伊朗

高级官员、科学家住地以及核设施，导致地缘局势急剧升温，

周末，以色列对波斯湾南帕尔斯巨型气田发动袭击，导致一

处生产平台被迫关闭，这是继上周空袭伊朗核设施及军事指

挥系统后的最新行动。目前石油市场最大的担忧集中在霍尔

木兹海峡。中东产油国每天通过这条狭窄的水道运输约五分

之一的石油，如果伊朗试图封锁这条航道，油价可能会飙升。 

图表 2：OPEC 主要产油国原油产量 

 

来源：OPEC、广州金控期货研究中心 

 

2、美国市场：开采活动放缓 

由于油价低位徘徊，美国页岩油开采活动放缓。美国能

源服务公司贝克休斯的报告中表示，本周美国能源企业石油

和天然气钻机数量连续第七周下降，至 2021 年 11 月以来最
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低水平。数据显示，截至 6 月 13 日当周，未来产量的先行

指标--美国石油和天然气钻机总数减少 4 座至 555 座，较上

年同期减少 35 座，或 6%。贝克休斯报告显示，截至 6 月 13

日当周，美国活跃石油钻机数下滑 3 座至 439 座，为 2021

年10月以来最低水平。关注油价因地缘溢价上涨后的走势，

如果仍能保持高位运行状态，石油钻井平台数量下挫趋势将

放缓。 

产量方面，截止 2025 年 6 月 6 日，美国原油产量在

1342.8 万桶/日，周度增加 20 千桶/日。远期来看，美国原

油产量增长受限。第一、石油开采活动放缓；第二、OPEC+增

产抢夺市场份额，压低油价，美国石油生产成本高于 OPEC 产

油国，在低价抢夺市场份额中不占优势。 

 

图表 3：美国原油产量 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 
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图表 4：美国原油钻井数量 

 

来源：贝克休斯、广州金控期货研究 
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1、EIA 预估供增需弱 

当地时间 6 月 9 日至 10 日，中美经贸双方牵头人在英

国伦敦举行中美经贸磋商机制首次会议，取得积极进展。中

美贸易谈判前景乐观，宏观环境较为松弛。 
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展望报告（STEO），预计 2025 年全球石油产量为 1.044 亿

桶/日，较此前预测 1.041 亿桶/日上调 30 万桶/日。预计

2025 年全球石油需求为 1.035 亿桶/日，较此前预测 1.037
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美国驾车旅行高峰季节到来，一直持续至 9 月份美国劳

工节结束，石油消费预期季节性增加。美国炼厂开工率近期
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周度上涨 0.9 个百分点，反映出炼厂正为即将到来夏季驾驶

高峰季提前备货。 

    但下游燃料需求仍未显示出季节性特征。从成品油裂解

价差来看，美国汽油、柴油裂解价差均走弱。截止 2025年 6

月 9 日，美国汽油裂解价差在 18.64美元/桶，周度下滑 2.18

美元/桶，自 6 月以来呈现下行趋势；截止 2025 年 6 月 12

日，美国柴油裂解价差在 20.73 美元/桶，周度下滑 0.30美

元/桶。 

图表 5：美国炼厂开工率 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 
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下挫。截止 2025 年 6 月 13 日中国主营炼厂及地方炼厂加工

利润分别为 977.88 元/吨、365.34 元/吨，周度分别下滑

64.78 元/吨及 85.91 元/吨。开工率方面，主营炼厂开工趋

势上涨，地炼开工率则处在历史同期中位水平运行。截止

2025年 6 月 13日，中国主营炼厂开工率为 78.82%，周度上

涨 2.52 个百分点；截止 2025 年 6 月 13 日，中国地方炼厂

开工率为 58.81%，周度下滑 1.03 个百分点。 

图表 6：国内主营炼厂及山东地炼炼油利润 

 

来源：Wind、广州金控期货研究中心 

 

四、价差与库存方面 

1、欧美原油月差拉阔 

一周以来，WTI 及 Brent原油月差拉阔，目前 Brent 原

油及 WTI 原油月差均维持 Back 结构。截止 2025 年 6 月 13

日，WTI原油近月与次月价差为 1.69美元/桶，周度上涨 0.74

美元/桶；截止 2025 年 6 月 13日，Brent 原油近月与次月价
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差为 1.43 美元/桶，周度上涨 0.69 美元/桶。 

2、B-W 价差收缩 

截止 2025 年 6 月 13 日，B-W 价差在每桶 1.25 美金1，

周度下滑 0.64 美元/桶。当前 Brent 与 WTI 原油价差大幅收

缩，或将使得美国原油出口动力有所减弱。 

3、美国商业原油库存下滑 

美国能源信息署(EIA)公布库存报告显示，上周美国原

油库存下降，因炼油活动增加，推高汽油和馏分油库存。截

至 6 月 6日当周，美国商业原油库存减少 360 万桶，至 4.324

亿桶，此前市场预期为减少 200 万桶。美国汽油库存连续两

周宽幅增加至 2.30 亿桶。包括取暖油和柴油在内的馏分油

库存增加 124.6万桶，至 1.09 亿桶。当周，NYMEX 原油期货

交割地--俄克拉荷马州的库欣原油库存下降 40.3万桶2。 

4、低价储备 SPR 

油价近期快速上涨，石油储备大国回购石油储备需求减

弱。截止 2025 年 6 月 6 日，美国石油战略储备库存为 4.02

亿桶，周度增加 23.7 万桶。 

 

 

 

 

 

 

 
1 Wind 
2 EIA 



                                       能源化工丨周报 

 11 / 16 

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

图表 7：美国原油库存 

 

来源：EIA、广州金控期货研究中心 

 

五、宏观方面 

美国劳工部周四公布，截至 6月 7 日当周初请失业金人

数小幅升至 24.8 万人。这是自去年 10 月以来的最高水平。

这些数据可能是受到学年结束、学校放假的影响。在2024年，

申请失业救济人数在 6 月初达到了较高水平。 

关税担忧缓解，美国通胀预期降至三个月来新低。密歇

根大学消费者调查主任 Joanne Hsu 表示，美国一年期通胀

率预期从上月的 6.6%降至本月的 5.1%。长期通胀预期连续

第二个月下降，从 5 月份的 4.2%降至 4.1%。这两个指数都

是三个月来的最低水平。消费者对关税对未来通胀潜在影响

的担忧在 6 月份有所缓解。尽管如此，通胀预期仍高于 2024

年下半年的水平，反映出人们普遍认为，贸易政策可能仍会

导致未来一年的通胀上升。 

350000

370000

390000

410000

430000

450000

470000

490000

510000

530000

550000
1
月

1
日

1
月
1
0
日

1
月
1
9
日

1
月
2
7
日

2
月

4
日

2
月
1
2
日

2
月
2
1
日

3
月

1
日

3
月

8
日

3
月
1
5
日

3
月
2
2
日

3
月
2
9
日

4
月

5
日

4
月
1
2
日

4
月
1
9
日

4
月
2
6
日

5
月

3
日

5
月
1
0
日

5
月
1
7
日

5
月
2
4
日

5
月
3
1
日

6
月

7
日

6
月
1
6
日

6
月
2
4
日

7
月

2
日

7
月
1
0
日

7
月
1
9
日

7
月
2
8
日

8
月

5
日

8
月
1
3
日

8
月
2
1
日

8
月
3
0
日

9
月

8
日

9
月
1
6
日

9
月
2
4
日

1
0
月

2
日

1
0
月
1
1
日

1
0
月
2
0
日

1
0
月
2
8
日

1
1
月

5
日

1
1
月
1
3
日

1
1
月
2
2
日

1
2
月

1
日

1
2
月

9
日

1
2
月
1
7
日

1
2
月
2
5
日

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



                                       能源化工丨周报 

 12 / 16 

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

 

六、结论 

供应端，以色列自上周空袭伊朗核设施及军事指挥系统

后，周末对波斯湾南帕尔斯巨型气田发动袭击，中东地缘局

势升级，目前油价已经计入地缘风险，抹平 4 月初的下跌缺

口，并有直逼年初高点趋势。由于伊以冲突升级，美国与伊

朗的第六轮核谈判陷入僵局，特朗普对达成伊朗核协议失去

信心。上周美国财政部发布对伊朗的新制裁，伊朗石油贸易

节奏在放缓。OPEC+方面维持增产政策，特别是沙特，希望 8

月、9 月继续维持大幅增产，并降低面向亚洲原油官价，以

期在夏季争夺石油市场份额。不过从实际增产效果看，OPEC+

产油国增产力度不及预期。 

需求端，随着欧美驾车旅行季的到来，美国炼厂开工率

大幅提升，目前已经上升至 94%以上常态水平，为夏季石油

消费旺季备货。但下游实际需求欠佳，最新一期数据显示，

美国汽油及柴油裂解价差均走弱。国内市场方面，主营炼厂

开工率趋势上升，地方炼厂开工率位于五年同期中位水平。

因缺乏节日利好提振及新能源汽车冲击，汽油消费增长力度

受限；夏收夏种阶段农用柴油需求乐观，但部分省市高速危

化品车辆限行，拖累柴油消费。 

库存端，美国商业原油库存连续三周下滑，燃料库存则

因需求疲软而连续两周上升。由于受到经济前景改善不佳及
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供应逐步增加影响，石油库存将开始出现累库，压制油价上

方空间。 

综上，短期内市场仍将交易中东地缘局势，油价高位盘

旋。从基本面来看，夏季驾车旅行旺季临近，主要石油消费

大国炼厂开工率已从检修中恢复，在伦敦结束的中美经贸谈

判取得积极进展，宏观环境目前亦较为宽松，且 OPEC+实际

增产执行不理想，美国页岩油开采也连续七周呈现下滑状态。

不过油价在快速大幅上行之后，存在一定技术性调整空间，

从远期来看，由于供应端维持增长趋势，而需求受制于经济

复苏前景低迷以及新能源的替代，油价将高位下挫。 
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