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关税出现边际改善

原油转入横盘调整

齐 盛 原 油 周 报
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原油量化赋分表

驱动逻辑分析

原油盘面回顾

4 重要数据解读



一、原油量化赋分表

数据来源：齐盛期货



 原油走势回顾：

原油盘面短线转入调整，从盘面指标表现来看，原油目前依然是下跌趋势。从VIX指数和美股的表现

来看，宏观避险情绪有所降温，但总体依然承压。关税政策前景仍然有不确定性，关税政策的边际改

善对金融市场带来提振，但倾向于认为是短期利好消息，未必会对风险资产提供持续上行驱动。在

VIX指数回归正常波动区间后，宏观情绪对原油盘面的影响权重将有所降低，但目前来看依然是核心

驱动因素。原油市场除继续关注宏观情绪波动之外，也要逐步提高对基本面和地缘局势的关注度。原

油短线优先以调整思路看待，以短期均线为参考指标来判断原油流畅跌势是否会被破坏。在关税、供

应端和地缘三个方面没有大利好出现的情况下，原油继续维持看跌预期。

 原油交易策略：

原油盘面目前仍然以短线调整、趋势下跌的思路看待。盘面指标上，优先关注盘面调整方向（横向调

整），其次关注均线情况（5日和10日均线压力位）。在上述盘面特征未被改变的情况下，可以认为

原油跌势仍在延续。

二、原油市场概述



三、核心逻辑：宏观为主，基本面、地缘为辅，未来留意逻辑重心切换。

 宏观：美国超级关税落地，引发金融市场恐慌，经济衰退担忧逐步升温。

关税政策落地，税率远超预期，金融市场紧急避险；

美国及全球经济衰退担忧升温。

 需求：需求总体表现弱势，关税带来进一步冲击。

关税对需求预期带来进一步冲击；

机构纷纷下调全球石油需求预期。

 供应：OPEC+开始增产，5月增产进一步提速。

OPEC+4月开始增产，5月增产力度超预期

哈萨克斯坦计划3-5月减产，但目前仍未落实，反而产量继续创新高。

 地缘局势：中东和俄乌保持冲突模式，地缘风险仍未根除。

以色列再度袭击加沙地带；俄乌近期再度爆发大规模冲突；

地缘局势保持冲突，趋势仍朝降温甚至停火迈进。



原油行情复盘——日周月线全线破位；日线仍是流畅跌势特征

图片来源：文华财经，齐盛期货整理



原油后市关键——流畅跌势是否被破坏；关税、供应和地缘是否有反向逻辑出现。

图片来源：文华财经，齐盛期货整理



恐慌指数冲高回落，宏观情绪有改善，但总体依然承压。
近期继续高度关注宏观情绪波动。

数据来源：wind，齐盛期货整理



EIA大幅下调需求增速预期，导致平衡表预期变差，未来原油市场将持续面临过
剩状态。

数据来源：EIA，齐盛期货整理

时间 供应量 需求量 供-需

2024年Q1 102.21 101.95 0.26

2024年Q2 102.83 102.84 -0.01

2024年Q3 102.69 103.01 -0.32

2024年Q4 103.27 103.15 0.12

2025年Q1 103.33 103.50 -0.17

2025年Q2E 103.72 103.17 0.55

2025年Q3E 104.47 103.78 0.69

2025年Q4E 104.87 104.10 0.77

2026年Q1E 104.72 104.14 0.58

2026年Q2E 105.23 104.39 0.84

2026年Q3E 105.58 105.07 0.51

2026年Q4E 105.86 105.11 0.75

EIA 4月月报季度供需平衡表预估（百万桶/日）
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EIA大幅下调今年需求预期，将2026年预期再度调降。
需求前景依然不佳。

数据来源：EIA，IEA，OPEC，齐盛期货整理



全球原油库存延续累库趋势，绝对值维持低位，目前暂无明显库存压力。

数据来源：Kpler，齐盛期货整理



全球原油船货供应维持高位，近期俄罗斯船货持续减少，关注持续性。

数据来源：Kpler，齐盛期货整理



美国炼厂开工率和汽油表需季节性提升，但绝对值表现不佳。
OPEC+4月开始增产，5月增产提速，今年汽油消费旺季逻辑会被冲销。

数据来源：EIA，齐盛期货整理
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