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原油
数据类别 指标 单位 9月23日 较上日 较上周

绝对值 百分比 绝对值 百分比

原油期货

Sc 元/桶 525.10                 2.00 0.38%                13.70 2.68%

WTI 美元/桶 70.73                -1.04 -1.45%                  1.55 2.24%

Brent 美元/桶 74.33                -0.39 -0.52%                  2.10 2.91%

内外价差

Sc-WTI 美元/桶 3.72                  1.44 63.33%                  1.09 41.33%

Sc-Brent 美元/桶 0.12                 0.79 -117.77%                 0.54 -128.58%

Brent-WTI 美元/桶 3.60                 4.27 -635.19%                 4.02 -960.67%

Sc月差

Sc_C1-C2 元/桶 -2.00                 0.60 23.08%                -3.10 -281.82%

Sc_C1-C6 元/桶 11.30                  1.40 14.14%                  0.10 0.89%

Sc_C1-C13 元/桶 20.40                -2.40 -10.53%                -6.60 -24.44%

原油现货

OPEC一揽子原油 美元/桶 74.74                    - 0                  1.97 2.71%

布伦特DTD 美元/桶 76.05                    - 0                  2.19 2.97%

阿曼 美元/桶 74.42                    - 0                  1.95 2.69%

迪拜 美元/桶 74.42                    - 0                  1.97 2.72%

ESPO 美元/桶 68.25                    - 0                  2.01 3.03%

升贴水

OPEC一揽子升贴水 美元/桶 0.41                -0.92 -69.17%                 0.73 -228.12%

布伦特DTD升贴水 美元/桶 1.72                 2.02 673.33%                 2.08 -577.78%

阿曼升贴水 美元/桶 0.09                  0.19 190.00%                -0.15 -62.50%

迪拜升贴水 美元/桶 0.09                 2.48 103.77%                -2.85 -96.94%

ESPO升贴水 美元/桶 -6.08                -2.61 -75.22%              -19.29 -146.04%

成品现货
柴油（华东） 元/吨 6675.60              -33.30 -0.50%              -78.50 -1.16%

汽油（华东） 元/吨 7705.70              -49.40 -0.64%             -165.20 -2.10%

价差参考

柴油（华东）/Sc - 12.713007                 -0.11 -0.88%                -0.49 -3.74%

汽油（华东）/Sc - 14.674729                -0.15 -1.02%                -0.72 -4.65%

柴油-汽油（华东） 元/吨 -1030.10                 16.10 -1.54%               86.70 -7.76%

Sc仓单 仓单总量 万桶 408.20                    - 0             -186.00 -31.30%

EIA美国
（周）

战略石油储备 百万桶 380.61 — —                 0.65 0.17%

商业原油 百万桶 417.51 — —                -1.63 -0.39%

库欣原油 百万桶 22.71 — —                -1.98 -8.02%

汽油 百万桶 221.62 — —                 0.07 0.03%

馏分油 百万桶 125.15 — —                  0.13 0.10%

CFTC持仓
（周）

非商业净持仓 万张 14.53 — —                 0.53 3.80%

商业净持仓 万张 -16.61 — —                -0.23 1.39%

非报告净持仓 万张 2.08 — —                -0.30 -12.75%

基本面概述

宏观方面，美联储降息50BP，年内继续降息预期空间大于等于50BP，市场预期或隐含美联储防范经济衰退预防式降息、且未来会以偏快速降息、同时保持一定目
标利率水平；国内经济仍面临压力，美联储降息后预期有年内1次降息、1次降准空间，年内仍有数据向好概率（GDP增长目标5%），是否拉动原油需求仍需观察
。供需方面仅仅依赖OPEC+产量约束或难以改变供需预期走弱；美国持续回补SPR，EIA数据显示SPR由2023年7月时3.47亿桶回升至接近3.8亿桶规模，另外注意
美油库存或走向季节性累库阶段，供需预期有走弱可能。地缘方面悬而未决，近期黎以冲突加剧（目前影响有限），一方面市场对非战解决期待走高，另一方面
存在扰动基础，整体倾向于谈判解决概率走高。总体看油价交易重心将逐渐转往供需，地缘仍存在一定扰动，但对油价影响边际走弱，另外留意高息环境下美国
金融业潜在压力以及美国大选效应溢出。

操作建议

隔夜原油大幅下行后部分收回，盘面显现弱势。向后看一是历史看看美国降息周期内油价基本下跌为主；二是后期油价大概率回归供需博弈，而远期供需预期偏
弱，仅仅依靠OPEC+推迟减产政策未必能扭转；三是宏观侧仍有变数，美联储降息50BP、年内或有激进降息以及持续缩表，很难简单解读为持续利多；四是更
大范畴内看能源结构或正在发生变化，传统能源需求有逐渐被电力代替的可能，能源标的可能发生变化；五是留意油价再次下行后产油国增产追求市占率的潜在
风险。潜在利多为美国回补SPR（EIA数据显示SPR回升至接近3.8亿桶规模，回到释放SPR前仍有接近2亿桶空间）以及可能的地缘冲突。技术角度看美油中长期走
出破位行情，随后反弹至关键阻力附近，短线有空头信号提示。交易端维持逢高沽空策略，当前价格可尝试布局空单或埋伏虚二档以上看跌期权。
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产业资讯
1、针对以色列当地时间23日对黎巴嫩发动的袭击。伊朗总统佩泽希齐扬当天批评说：“我们比任何人都更清楚，如果中东地区爆发更大
规模的战争，对任何人都没有好处。是以色列试图制造这场更广泛的冲突。”同日，伊朗外交部发言人卡纳尼谴责以色列的袭击是“疯狂
的”。卡纳尼说，以色列在巴勒斯坦领土上的“罪行”及其“向黎巴嫩的更广泛袭击是对地区和国际和平的严重威胁”。他强烈批评美国对以
色列的支持，呼吁联合国安理会“立即采取行动制止这些罪行”。

2、道达尔能源公司首席执行官：公司以每桶50美元和60美元的价格来规划石油投资。正在与巴西国家石油公司洽谈潜在的海外联合业
务。

3、德意志银行分析师表示，美元可能会从近期的疲软中反弹，因为市场已经消化了美联储多次降息的预期，并且低估了特朗普可能当
选总统的积极风险。美联储可能会继续降息，但幅度不会像预期的那么大，美元的高收益地位将保持下去。在美国经济增长仍然表现优
异的情况下，美元失去高收益货币的地位是“极不寻常的”。与此同时，他们表示，由于潜在的贸易战，特朗普在大选的胜利可能会导致
美元走高。德意志银行预计，年底前欧元兑美元将从目前的1.1108跌至1.08。

4、对于OPEC而言，调整其石油产量影响国际油价无疑也是OPEC影响油价的重要方式，特别是作为OPEC+的两大领头羊，沙特和俄
罗斯目前都有减产以支撑油价的需求。随着油价大幅下跌以及近期的持续低迷，目前油价远低于沙特和俄罗斯平衡预算所需的价格，沙
特的“愿景2030”中长期经济计划需要大量资金，而俄罗斯也需要石油带来的收入维持其军费开支。因此，虽然季节性的石油需求降温必
不可免，但随着OPEC延长减产，原油价格或许仍存在着反弹的机会。（金联创）

5、俄罗斯预计石油和天然气收入将在未来三年下滑。

6、据美联社，美国五角大楼表示，在以色列与黎巴嫩真主党武装之间的暴力冲突急剧升级之际，美国将向中东增派部队。这加大了爆
发更大规模地区战争的风险。五角大楼新闻秘书没有透露增派多少部队或他们的任务是什么。美国目前在该地区有大约4万名士兵。此
前，以色列军队对黎巴嫩境内的真主党目标发动了大规模袭击，造成数百人死亡。以色列正准备开展进一步行动，美国国务院警告美国
人离开黎巴嫩，因为地区战争的风险在增加。

7、就在美国决策者将重点从抑制通胀转向提振就业市场之际，经济面临着一场动荡，恐导致疫情期间的供应链扰动和消费者不满重现
。这一次，这场迫在眉睫的冲击正值一场针锋相对的选举将于几周后到来之际。东部和墨西哥湾各主要港口约45,000名码头工人威胁要
在10月1日罢工。由于谈判自6月以来陷入僵局，行业官员现在认为罢工是不可避免的，远洋运输公司和港口运营商已经开始发送客户通
知并制定应急计划。超过一半进出美国的集装箱货物都由罢工涉及的贸易关口处理。根据一项估算，为期一周的罢工可能使经济损失高
达75亿美元。分析师警告称随着港口拥堵降低运力并推高运费，由此产生的连锁反应将波及全球。

8、据CME“美联储观察”：美联储到11月降25个基点的概率为45.2%，降息50个基点的概率为54.8%。到12月累计降息50个基点的概率为
23.4%，累计降息75个基点的概率为50.2%；累计降息100个基点的概率为26.5%。
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