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一、库存情况观点 

EIA 报告显示，截止 2 月 14 日当周，美国商业原油总库存环比增加 463.3 万桶

至 4.3249 亿桶，超出原本所预期的增加 314.4 万桶，完成连续四周累库，成为拖累

油价的主要因素之一；俄克拉荷马州库欣库存增加 147.2万桶，环比大幅增加 6.75%；

战略储备库存未有变化，为自 2023年 12月以来的首次；受检修季节拖累美国精炼厂

设备利用率小幅减少 0.1个百分点至 84.9%，仍处于全年偏低水平，在炼厂开工率小

幅下降的带动下投料减少了 1.5万桶/日；美国原油周度产量连续小幅回升，环比提

升 0.02%至 1349.7万桶/日。 

成品油方面，汽油库存下降 15.1 万桶，去库速度放缓，环比减少 0.06%；馏分

油需求受到寒潮再次来临与制造业活动提升的影响而走强，库存下降 205.1 万桶，

超过预期的下降 163.4 万桶；美国的原油出口增加了 472万桶/日，同时原油进口量

减少 489 万桶/日，共同作用下净进口量大幅减少了 961 万桶/日；美国成品油出口

增加 553 万桶/日，进口增加 232 万桶/日；美国原油产量引伸需求为 1922.2 万桶/

日，环比增加 6.7万桶/日；美国车用汽油总产量引伸需求为 954.64 万桶/日，环比

增加 35.88 万桶/日；馏分燃油产量引伸需求为 476.87万桶/日，环比减少 72.39万

桶/日。 

综上，美国炼厂受到检修季节影响，依旧维持在低负荷运行状态。美国商业原油

库存完成连续第四周累库成为拖累油价的主要因素之一。而成品油方面，馏分油需求

受到寒潮再次来临与制造业活动提升的影响而走强，导致其库存处于历史较低位置，

并推动成品油裂解价差走强，较高的裂解利润或许会引导炼厂加快检修进度。 

宏观上，劳工部周四表示，截至 2月 15日当周，初请失业金人数经季节性调

整后增至 21.9 万人，比前一周增加 5000人，高于市场预计的 21.5万人。再次为

美联储维持利率不变提供了空间。地缘方面，美国反对七国集团关于在俄乌冲突三

周年纪念声明中将俄罗斯称为“侵略者”。特朗普政府坚持软化措辞反映出美国政

策的重大转变但目前市场已充分计价和谈进展，鉴于战争的复杂性市场将保持谨

慎，只有当战争真正结束时才会对油价产生更加负面的影响。基本面供给端，在里

海管道联盟(CPC)泵站受到袭击后，通过该管道的石油流量减少了 30-40%，相当于

每天减少超过 38 万桶石油供应，而管道维修将至少需要几个月时间。美国的寒流

再次对石油供应造成影响，据北达科他州管道管理局估计，美国这个第三大产油州

的日产量将减少多达 15 万桶。近期市场传闻 OPEC将继续推迟其原定于 4月初开始

的增产计划至 7月，虽然遭到了俄罗斯副总理诺瓦克的否认，但仍对市场情绪造成

扰动。需求端，对炼油厂检修旺季的预期可能会在未来几周对原油需求造成拖累。 

总体而言，短期油价在供应端频繁扰动的支撑下而出现反弹，在 EIA 库存数据

发布后，受到连续类库的影响而转弱。中长期来看，在贸易风波不断可能导致的全

球经济下滑风险将会牵制油价的上行力量。OPEC+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 45428.00  45761.90  333.90  0.74% 万桶 

INE-SC 标准仓单 560.40  365.40  -195.00  -34.80% 万桶 

中国山东地炼开工率 51.80  51.45  -0.35  -0.68% % 

日本石油库存 6534.73  6367.92  -166.81  -2.55% 万桶 

日本炼厂产能利用率 89.60  88.90  -0.70  -0.78% % 

日本汽柴油库存 1991.55  1876.09  -115.46  -5.80% 万桶 

日本航空煤油 465.57  454.07  -11.50  -2.47% 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 
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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 

30

35

40

45

50

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49

2019-2024年范围（不含2020、2021）

2019-2024年均值（不含2020、2021）

2024

2025

百

周

220

240

260

280

300

320

340

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49

2018-2023年范围（不含2020、2021）

2018-2023年均值（不含2020、2021）

2024

2025

百万桶

周

300

350

400

450

500

550

600

650

700

750

00
/0
1

00
/0
9

01
/0
5

02
/0
1

02
/0
9

03
/0
5

04
/0
1

04
/0
9

05
/0
5

06
/0
1

06
/0
9

07
/0
5

08
/0
1

08
/0
9

09
/0
5

10
/0
1

10
/0
9

11
/0
5

12
/0
1

12
/0
9

13
/0
5

14
/0
1

14
/0
9

15
/0
5

16
/0
1

16
/0
9

17
/0
5

18
/0
1

18
/0
9

19
/0
5

20
/0
1

20
/0
9

21
/0
5

22
/0
1

22
/0
9

23
/0
5

美国战略原油库存

百万桶



 

 

 

 

请务必阅读正文后的免责声明          7           市场有风险，入市需谨慎！ 

                                                                         
 

 

 

 
 

 

 

 
  
 

 

 

 

 

 

原油库存周报 

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 

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000

3,500,000

4,000,000

4,500,000

5,000,000

22
/1
0

22
/1
1

22
/1
2

23
/0
1

23
/0
2

23
/0
3

23
/0
4

23
/0
5

23
/0
6

23
/0
7

23
/0
8

23
/0
9

23
/1
0

23
/1
1

23
/1
2

24
/0
1

24
/0
2

24
/0
3

24
/0
4

24
/0
5

24
/0
6

24
/0
7

24
/0
8

24
/0
9

24
/1
0

24
/1
1

24
/1
2

25
/0
1

桶
北方油品 中油国际大连 中油大连
中国石化曹妃甸 中化弘润潍坊 青岛董家口
中国石化日照 洋山石油 中国石化册子岛
中化兴中 中油大榭 中国石化湛江
中油湛江 中国石化海南

700

750

800

850

900

950

1000

1050

1100

1150

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51

2021 2022 2023 2024 2025万桶/日

360

410

460

510

560

610

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51

2021 2022 2023 2024 2025



 

 

 

 

分析师承诺 

本人(或研究团队)以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本

人(或研究团队)的研究观点。本人(或研究团队)不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 

 

免责声明 

客户不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客

户，不构成客户私人咨询建议。本公司不确保本报告充分考虑到客户特殊的投资目标、财务状

况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有

必要）咨询独立投资顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况

下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负责任。 

若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何投资决定或就本报告要求任何解

释前咨询独立投资顾问。 

 

 

 

 

咨询热线：021-68864685 

地址：上海市浦东新区陆家嘴西路 99 号万向大厦 7 楼           

邮编：200120 

电话：021-68864685 传真：021-68866985                                  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 


