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伊以地缘冲突缓和以来，原油价格走出一波明显的下跌行情。虽然 7月下

旬市场有一定走强，但由于需求的预期低迷和产量的持续恢复，8月以来原油

价格依旧保持弱势，价格创出新低。近期各大机构陆续调低原油的需求预期，

在供给端没有明显缩减的情况下，原油价格依旧面临较大压力。

一、原油供给影响

2025 年 7 月，OPEC 原油产量达 27543.00 千桶/天，环比上月增长 308 千桶

/天，增幅为 1.13%；同比增长 705.00 千桶/天，增幅为 2.63%，增长的势头依
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旧较为明显。2024 年三季度以来，欧佩克开始增产，当时的原油价格表现良

好，复产积极性大。2025 年以来，原油价格持续走弱，虽有伊以冲突的地缘刺

激，油价有过短期的走强，整体的下跌趋势依旧难改，欧佩克在当前的国际贸

易竞争中，降低自身产量的意愿低，市场份额占有的需求强烈。

特朗普政府执政以来，美国原油产量持续保持较高水平，一方面有科技进

步带来的技术提升，开采成本的下降增加了页岩油企业的生产意愿；另一方面

是美国政府较为激进的贸易政策，对本国的制造业也有一定冲击，需要有一定

的原油供给进行自我保护。近期美国政府的贸易与财政政策难有转变，页岩油

产量持续高位的情况预计也将持续。

二、需求预期的下调

近期 IEA 发布 25 年 8 月月报，需求端，IEA 将 25-26 年原油需求增长预期

下调 2 万桶/日，预计 2025 年全球原油需求增长 68 万桶/日，2026 年增长 70

万桶/日，主要由于中国、印度、巴西等新兴市场石油需求弱于预期，当前原油

的低迷价格让大家对未来的需求有相当的担忧。IEA 预计 25 年全球航煤需求增

长 2.1%，但仍低于 2019 年水平。
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中国原油进口数量月环比下降。7 月，中国原油进口数量为 4720.00 万

吨，环比上月下降 268.43 万吨，降幅为 5.39%，降幅较为明显。我们的原油需

求恢复仍然有相当的路要走。中国经济面临的压力，还需要更多的财政政策与

货币政策来进行扭转。重要的时间节点可能是降息的信号或十五五规划的行业

定位等。

当前美国原油的商业库存仍处于季节性去库中，新的补库存需求暂时难以

实现，需求端整体难有亮眼的表现。叠加当前美国的关税政策对经济的影响持

续，短期内消费需求恢复有较大的压力，政策的持续影响还在继续，各主要经

济在经济摩擦过程中的调整仍会有一定的经济损失。

三、空头行情分析与操作建议

原油产业在当前较明显的价格压力中仍难发生变化。欧佩克的恢复生产节
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奏仍在持续，在增强市场占有率的过程中，中东地区前期由于地缘减产的部分

可能有报复性增产的可能。美国的页岩油企业会积极争取共和党更多的支持，

2025 年以来的高位产量预计将继续保持，减产的意愿也非常低，原油整体的供

给呈宽松的环境。

在原油的需求端，权威机构可能陆续下调各主要消费国的需求预期。经济

压力和贸易矛盾的持续让各国的经济相对谨慎，扩张的难度非常大。

策略建议：

当前市场预计空头行情持续，供给端的宽松与消费端低迷影响将逐步显

现，中长线原油供给格局的重塑也将提供一定的空单布局时机。

期货策略：sc2510 合约，逢高沽空，压力区间 500-510。

四、风险提示

1、中东地缘的突然紧张；

2、贸易对抗的缓和带动各国的原油需求恢复。
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