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一、库存情况观点 

EIA 报告显示，截止 2 月 28 日当周，美国商业原油总库存环比增加 361.4 万桶

至 4.3378 亿桶，与市场所预期的增加 34.1 万桶有较大出入，并与 API 报告的去库

145.5 万桶差异明显，数据公布后拖累油价进一步探底；俄克拉荷马州库欣库存增加

112.4 万桶，环比大幅增加 4.57%；战略储备库存未有变化；美国的原油出口减少 5.2

万桶/日，同时原油进口量减少 10.6 万桶/日，共同作用下净进口量减少 5.4 万桶/

日；美国炼厂开工下降 0.6 个百分点至 85.9%，并带动炼厂原油加工量减少 34.6 万

桶/日；美国原油周度产量连续小幅回升，环比提升 0.04%至 1350.8万桶/日。 

成品油方面，汽油库存减少 143.3 万桶；馏分油库存减少 131.8 万桶，与市场

预期增加 22 万桶相反；美国成品油出口增加 165万桶/日，进口增加 43.5万桶/日；

美国原油产量引伸需求为 1880.5万桶/日，环比减少 94.9万桶/日；美国车用汽油总

产量引伸需求为 969.26 万桶/日，环比增加 39.06万桶/日；馏分燃油产量引伸需求

为 503.23万桶/日，环比增加 5.86万桶/日。 

综上，寒冷季节过后美国供应恢复至高位，叠加美国炼厂春节检修季节影响，原

油加工需求的走弱，进一步加剧了对原油市场供应过剩的担忧。尽管汽油和馏分油库

存有所下降，但炼油厂春季检修导致的产品出口增长未能抵消市场对供应过剩的担

忧。 

宏观面，美国 2 月密歇根大学消费者信心指数终值由前值 67.8 下降至本期的

64.7，同样低于预期值 67.8。此外，美国的一系列关税措施可能对经济活动和原油

需求造成压力，油价可能继续承压。 

美国 2 月 ADP就业人数录得增长 7.7万人，远低于预期的 14万人，前值向上修

正为 18.6 万人，为 2024 年 7 月以来最小增幅，表明私营部门的就业增长步伐正在

放缓，这可能会加剧市场对美国经济放缓的担忧，从而影响美联储的货币政策决策。

由于担心特朗普的关税措施有可能使本已疲软的美国经济雪上加霜，市场正在押注

美联储最快将于 5月份恢复降息，但仍需周五非农就业数据的验证。地缘方面，美乌

自矿产协议谈判破裂后仍在积极推动，若能达成一致美国或将恢复对乌克兰援助。基

本面供给端，OPEC+终于决定实施其拖延已久的石油增产计划，从四月份开始将日产

量增加约 13.8 万桶。这是欧佩克自 2022 年以来的首次增产，标志着欧佩克向解除

220 万桶/日的减产计划迈出了谨慎的一步，并彻底颠覆市场普遍预期。此外，美国

正在考虑放松对俄罗斯的制裁，同时俄罗斯同意斡旋美伊关于伊朗核设施分歧，美国

对俄伊制裁的放松预期可能加剧当前供过于求的市场格局。需求端， 贸易战风险极

大增加了市场对未来经济下滑而引起的原油有效需求下滑的担忧。 

总体而言，短期内美国对油价的影响是立竿见影的，甚至成为了今年以来油价

波动的最核心驱动。中长期来看，在贸易风波不断的背景下，全球经济下滑的风险

将会牵制油价的上行力量。此前悬而未决的 OPEC增产计划也尘埃落定，该组织充

足的闲置产能将会为全球原油供给提供坚实支撑。 
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二、周度数据跟踪 

 

  数据来源：EIA 

数据指标 上一期 最新 环比变化 涨跌幅 单位 

API 45697.90  45552.40  -145.50  -0.32% 万桶 

INE-SC 标准仓单 877.90  954.10  76.20  8.68% 万桶 

中国山东地炼开工率 50.47  51.22  0.75  1.49% % 

日本石油库存 6386.13  6335.72  -50.41  -0.79% 万桶 

日本炼厂产能利用率 88.00  85.50  -2.50  -2.84% % 

日本汽柴油库存 1785.07  1779.41  -5.66  -0.32% 万桶 

日本航空煤油 445.04  452.61  7.57  1.70% 万桶 

OECD陆上商业石油储备 1442.00  1447.00  5.00  0.35% 百万桶 

数据来源：API,PAJ,WIND 

 

三、产业链数据图表 

图 1：WTI、Brent 首行合约价格及价差 
 

图 2：SC 与 WTI 价差统计 

 

 

 

数据来源：WIND  数据来源：WIND 

指标名称 02/07 02/14 02/21 02/28 涨跌 涨跌幅 月度走势 单位

WTI 71.06 70.57 70.25 69.95 -0.30 -0.43% 美元/桶

美国原油周度产量 13494 13497 13502 13508 6.00 0.04% 千桶/天

美国周度原油净进口量(4W-Avg) 2494.00 2296.25 2038.50 1811.75 -226.75 -11.12% 千桶/天

美国炼厂原油加工量 15431 15416 15733 15387 -346.00 -2.20% 千桶/天

美国炼厂周度开工率 85.00 84.90 86.50 85.90 -0.60 -0.69% %

美国周度成品油净出口量 4816.00 4900.50 4648.25 4731.00 82.75 1.78% 千桶/天

美国商业原油库存(不含SPR) 427.86 432.49 430.16 433.78 3.61 0.84% 百万桶

美国库欣原油库存(不含SPR) 21.82 23.29 24.57 25.70 1.12 4.57% 百万桶

美国战略原油库存 395.31 395.31 395.31 395.31 0.00 0.00% 百万桶

美国汽油库存 248.05 247.90 248.27 246.84 -1.43 -0.58% 百万桶

美国馏分油库存 118.62 116.56 120.47 119.15 -1.32 -1.09% 百万桶

美国航空煤油库存 43.26 43.94 44.61 45.23 0.61 1.38% 百万桶

美国其它油品（不含乙醇）库存 266.15 266.35 263.04 259.55 -3.49 -1.33% 百万桶
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图 3：美国原油周度产量  图 4：美国和加拿大石油钻机数量（贝克休斯） 

 

 

 
数据来源：EIA  数据来源：WIND 

图 5：美国周度原油净进口量 
 

图 6：美国周度成品油净出口量 

 

 

 

数据来源：EIA 

  

 

 

数据来源：EIA 

图 7：美国炼厂原油加工量 

 
数据来源：EIA 
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图 8：美国炼厂周度开工率 

 

数据来源：EIA 

图 9：美国商业原油库存(不包含战略储备） 

 
数据来源：EIA 

图 10：美国库欣原油库存 

 

数据来源：EIA 
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图 11：美国战略原油库存 

 
数据来源：EIA 

图 12：美国汽油库存 

 
数据来源：EIA 

图 13：美国馏分油库存 

 
数据来源：EIA 
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图 14：美国航空煤油库存 

 

数据来源：EIA 

图 15：美国其它油品（不含乙醇）库存 

 

数据来源：EIA 

图 16：美国战略原油库存 

 

数据来源：EIA 
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图 17：美国 API 库存 

 

数据来源：API 

图 18：日本原油库存 

 

数据来源：PAJ 

图 19：SC 原油期货的注册标准仓单数量 

 

数据来源：WIND 
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图 20：SC 原油期货注册标准仓单分布 

 

数据来源：WIND 

图 21：美国车用汽油总产量引伸需求 

 
数据来源：EIA 

图 22：美国蒸馏燃油产量引伸需求 

 

数据来源：EIA 
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