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【冠通研究】 

 
原油：震荡上行 

 

制作日期：2025年5月29日 
 

【策略分析】 
 

逢高做空 

雪佛龙此前在委内瑞拉运营的更广泛的许可证到期。美国特朗普政府5月28日向雪佛龙公司颁发

了简化版的许可证，允许其继续留在委内瑞拉，对设备进行最低限度的维护，但禁止在委内瑞拉生

产石油，这是美国政府对委内瑞拉石油行业的制裁升级，其目的是避免向委内瑞拉总统马杜罗政府

支付任何可能的款项。雪佛龙占委内瑞拉石油产量的五分之一。目前尚不清楚该政策是否会扩展到

委内瑞拉石油行业的其他外国合作伙伴。另外特朗普威胁称可以对伊朗和俄罗斯加大制裁大幅削减

伊朗和俄罗斯石油出口，不过特朗普的威胁只是现在促成美伊核协议和俄乌停火的谈判手段。5月28

日第39届OPEC+部长级会议宣布维持25-26年产量基线不变，并将根据成员国最大可持续产能制定2027

年产量基线，5月31日还将举行OPEC+自愿减产8国会议，届时可能达成7月增产41.1万桶/日的协议。

目前伊朗和俄罗斯原油出口受制裁影响不大，而且特朗普的威胁只是现在促成美伊核协议和俄乌停

火的谈判手段，特朗普称伊朗协议可能在未来几周内达成。委内瑞拉原油产量减少量有限，原油供

给压力仍大，加之全球贸易战对经济的伤害悲观预期仍未完全扭转，5月要进行补偿性减产的哈萨克

斯坦原油还在增产，原油仍有下行压力。关注OPEC+会议和伊朗核协议的签署，近日伊朗表示保留铀

浓缩的能力，伊朗核协议签署不如此前乐观。5月23日，伊朗与美国进行了第五轮间接谈判，特朗普

表示与伊朗谈判取得了一些实质性进展。伊朗外长阿拉格齐表示，两三次会议不可能达成最终结论。

但目前谈判已步入合理轨道。另外有消息称以色列正准备袭击伊朗核设施，地缘风险增加，不过预

计在美国压力之下，近期以色列袭击伊朗核设施概率不大。 

【期现行情】 

 

期货方面： 

今日原油期货主力合约2507合约上涨2.98%至467.1元/吨，最低价在456.6元/吨，最高价在467.1

元/吨，持仓量减少2591至26374手。 
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数据来源：博易大师  冠通研究 

【基本面跟踪】 

OPEC将2025年全球原油需求增速维持在130万桶/日，将2026年全球原油需求增速预期维持在128万

桶/日。IEA将2025年全球原油需求增速上调2万桶至74万桶/日，预计2025年剩余时间全球石油需求

增速将放缓至65万桶/日，低于一季度99万桶/日的增速。将2026年全球原油需求增速预期上调7万

桶/日至76万桶/日。IEA还将2025年全球石油供应预期上调38万桶/日至160万桶/日。 

5月21日晚间，美国EIA数据显示，美国截至5月16日当周原油库存增加132.8万桶，预期为减少

127.7万桶，较过去五年均值低了5.68%；汽油库存增加81.6万桶，预期为减少52.4万桶；精炼油库

存增加57.9万桶，预期为减少139.8万桶。库欣原油库存减少45.7万桶。EIA数据显示美国原油库存

超预期增加，同样成品油库存超预期增加。 

供给端，OPEC最新月报显示OPEC 3月份原油产量下调0.4万桶/日至2677.2万桶/日，其2025年4月产

量环比减少6.2万桶/日至2671.0万桶/日，主要由委内瑞拉和伊朗产量减少带动。美国原油产量5月

16日当周环比增加0.5万桶/日至1339.2万桶/日，较去年12月上旬创下的历史最高位回落23.9万桶/

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1962.5万桶/日，较去年同期减

少1.58%，较去年同期偏低程度略有缩小。其中汽油周度需求环比减少1.71%至864.4万桶/日，四周

平均需求在881.3万桶/日，较去年同期减少0.99%；柴油周度需求环比减少9.67%至341.2万桶/日，

四周平均需求在356.5万桶/日，较去年同期减少4.17%，汽、柴油均减少，但其他油品增加较多，

带动美国原油产品单周供应量转而环比增加3.03%。 
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