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原油
数据类别 指标 单位 1月15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 626.70                17.50 2.87%               37.60 6.38%

WTI 美元/桶 80.51                 2.42 3.10%                  7.19 9.81%

Brent 美元/桶 80.49                  0.17 0.21%                 4.27 5.60%

内外价差

Sc-WTI 美元/桶 6.67                  0.01 0.13%                -1.95 -22.66%

Sc-Brent 美元/桶 6.69                 2.26 50.93%                 0.97 16.85%

Brent-WTI 美元/桶 -0.02                -4.45 -100.45%                -5.75 -100.35%

Sc月差

Sc_C1-C2 元/桶 10.80                 0.60 5.88%                -0.80 -6.90%

Sc_C1-C6 元/桶 56.10                12.40 28.38%               27.80 98.23%

Sc_C1-C13 元/桶 91.30                 18.10 24.73%                48.10 111.34%

原油现货

OPEC一揽子原油 美元/桶 81.25                    - 0                 4.32 5.62%

布伦特DTD 美元/桶 81.89                    - 0                 4.66 6.03%

阿曼 美元/桶 82.24                    - 0                 4.57 5.88%

迪拜 美元/桶 82.24                    - 0                 4.57 5.88%

ESPO 美元/桶 74.40                    - 0                 0.39 0.53%

升贴水

OPEC一揽子升贴水 美元/桶 0.76                -0.81 -51.59%                -0.69 -47.59%

布伦特DTD升贴水 美元/桶 1.40                -0.52 -27.08%                  1.47 -2100.00%

阿曼升贴水 美元/桶 1.75                 3.50 200.00%                  1.22 230.19%

迪拜升贴水 美元/桶 1.75                 3.68 190.67%                -1.48 -45.82%

ESPO升贴水 美元/桶 -6.09                -2.66 -77.55%              -18.28 -149.97%

成品现货
柴油（华东） 元/吨 7493.10             -102.60 -1.35%              313.60 4.37%

汽油（华东） 元/吨 9056.80              -79.90 -0.87%             644.40 7.66%

价差参考

柴油（华东）/Sc - 11.956438                -0.51 -4.11%                -0.23 -1.89%

汽油（华东）/Sc - 14.451572                -0.55 -3.64%                  0.17 1.20%

柴油-汽油（华东） 元/吨 -1563.70              -22.70 1.47%            -330.80 26.83%

Sc仓单 仓单总量 万桶 648.10              -92.00 -12.43%                 8.00 1.25%

EIA美国
（周）

战略石油储备 百万桶 394.32 — —                 0.50 0.13%

商业原油 百万桶 412.68 — —                -1.96 -0.47%

库欣原油 百万桶 20.80 — —                 0.77 3.82%

汽油 百万桶 243.57 — —                 5.85 2.46%

馏分油 百万桶 132.02 — —                 3.08 2.39%

CFTC持仓
（周）

非商业净持仓 万张 27.96 — —                 2.52 9.93%

商业净持仓 万张 -28.61 — —                -2.95 11.48%

非报告净持仓 万张 0.66 — —                 0.42 179.63%

基本面概述

宏观方面，市场预计美联储2025年1月维持利率不变、3月大概率维持利率不变，美国CPI数据公布后有年内降息2次的预期走高；国内燃料需求或已达峰、原油需
求有降速预期、需验证。供需方面仅仅依赖OPEC+产量约束或难以改变供需预期走弱（OPEC+保有大量闲置产能，非OPEC+供应侵占市场份额、增量难寻的场
景下警惕OPEC+供应走高风险），近期交易因美国制裁导致俄罗斯、伊朗原油供应损失的预期，交易持续性有待观察；美国SPR增至3.93亿桶，美油库存有概率
爬升（美国SPR至回补结束共回补0.6亿桶），关注美油2025年潜在供应增量，短期看库欣地区库存偏低、美国部分地区面临低温天气，叠加俄罗斯遭遇制裁影
响，短线油价表现强势。留意特朗普入主前有潜在的地缘波动及金融业风险。总体看近期油价主要交易俄罗斯遭遇制裁有供应减量预期、库欣地区低库存隐含潜
在风险、以及短期低温天气预期，留意改变原油供需格局的潜在风险，中远期仍难以看到需求增长逻辑。

操作建议

隔夜原油强势上攻，或源于外围气氛偏暖、OPEC预测2025年需求“强劲”增长以及对俄、伊供应遇阻的预期。向后看原油中远期供需角度仍然难有持续性支撑，
OPEC+不加深减产假设下供需预期仍然需要看到增量需求才能扭转（国内能源结构转型中、全球难寻显著需求增量、OPEC+大量闲置产能且内部存在一定矛盾
、印度能否实现显著需求增量有待观察），同时未必对冲特朗普提高美油供应预期带来的风险，但近期市场有俄、伊供应损失的预期；美国能源部表示已回购0.6
亿桶SPR；地缘因素未决或仍有脉冲式影响，除非冲突大规模升级累及原油供应，否则难改供需弱势预期，此前数次反弹均源于地缘及OPEC+政策推动，本次反
弹有地缘推动基础、同时可能隐含对俄、伊供应受损的预期交易，短线有库欣地区低库存及美国部分地区低温预期，当前价格（美油79美元/桶）已隐含俄伊供应
损失（量级仍需观察和测算）、美油增产（30-50万桶/日）、沙特等OPEC国家至少部分退出减产的预期，或者可以表述为市场对新的原油供需格局进行进行计
价，隐含预期的提前交易，可能出现过度计价。技术角度美油震荡突破后短线表现为强势多头形态，主要驱动浪型较为完整，短线强势推动指标系统超买，强势
持续依赖77.5美元/桶附近支撑有效。交易端中远期从供需看可维持逢高沽空思路（主要逻辑是需求增量难寻、美国制裁效果有限）、激进者可准备布局，止损参
照美油79.5美元/桶附近，或考虑布局虚值看跌头寸。
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产业资讯
1、 据路透社报道，一位知情官员表示，以色列与哈马斯已经正式达成加沙停火协议，该协议将于1月19日生效。该协议概述了为期六周
的初步停火阶段，其中包括以色列军队逐步撤离加沙中部及将流离失所的巴勒斯坦人返回加沙北部的安排。该阶段哈马斯将释放33名
以色列人质，包括所有女性（包括士兵和平民）、儿童和50岁以上男性。以色列方面表示，以色列将在第一阶段结束前，释放自2023
年10月7日以来所有被拘留的巴勒斯坦女性和19岁以下儿童。关于该协议第二阶段的谈判将于第一阶段开始后的第16天启动，预计内容
包括释放所有剩余人质，其中涵盖以色列男性士兵，达成永久停火以及以色列士兵全部撤离。第三阶段预计将包括所有剩余遗体的归还
以及在埃及、卡塔尔和联合国监督下开始加沙的重建工作。

2、美国汽油期货上涨至8月份以来的最高水平，此前科洛尼尔管道（Colonial Pipeline）关闭了美国最大的一条燃油管道，预计将关闭
至周五，因乔治亚州线路可能发生泄漏。该公司的1号线每天在得克萨斯州休斯顿和北卡罗来纳州格林斯博罗之间运输150万桶汽油。

3、欧佩克月报：将2025年全球经济增长预测从之前的3%上调至3.1%，预计2026年全球经济增长将达到3.2%。将2025年美国经济增长
预期上调至2.4%，此前为2.2%。预测2026年美国经济增长为2.3%。将2025年欧元区经济增长预期从1.2%下调至1%，预计2026年欧元
区经济增长为1.1%。
将2024年全球原油需求增速预测从161万桶/日下调至150万桶/日，维持2025年全球原油需求增速预测在145万桶/日。预计2026年全球
石油需求增速为143万桶/日。预计2025年未参与《合作宣言》的产油国石油供应增速为110万桶/日，与此前预期持平。预计2026年未参
与《合作宣言》的产油国石油供应增速为110万桶/日。

4、IEA月报：将2024年全球石油需求增长预测上调至94万桶/日（此前预测为84万桶/日），调高2024年全球石油需求增长预期，原因
是第四季度表现强劲，超过预期。将2025年全球石油需求增长预测下调至105万桶/日（此前预测为110万桶/日）。
预计到2025年全球石油供应将增加180万桶/日，增速快于需求增长率。维持2025年非欧佩克+供应增长预估在150万桶/日。美国对俄罗
斯的新制裁可能会严重扰乱俄罗斯的石油供应和分销链。
在制裁的全面影响变得更加明显之前，我们将维持对俄罗斯和伊朗的供应预测，但新的措施可能导致石油供需平衡收紧。

5、据三位消息人士透露，美国对俄罗斯油轮和储油设施实施的新制裁正在给俄罗斯庞大的北极石油业务带来重大影响。俄罗斯三种品
级的北极石油供应都面临中断。消息人士指出，俄罗斯北极石油业务所需的船舶和基础设施具有独特性，北极石油业务占俄罗斯海运石
油出口的十分之一。亚洲石油市场的一位交易商表示，俄罗斯北极原油缺货或推高WTI原油的价格。一家印度炼油商表示，公司正在考
虑增加美国石油的购买量。由于北极项目的石油均用于出口，缺乏与俄罗斯国内石油管道网络连接的物流系统，如果找不到买家，这些
原油只能存放在浮动储存设施中或被迫削减产量。虽然理论上可以通过海路将部分原油运到俄罗斯，但这些替代方案成本高昂并且需要
时间找到替代油轮，整体实施难度较大。

6、美国至1月10日当周EIA原油库存减少196.2万桶，战略石油储备库存增加50万桶，库欣原油库存增加76.5万桶，汽油库存增加585.2
万桶，精炼油库存增加307.7万桶。

7、据CME“美联储观察”：美联储1月维持利率不变的概率为97.3%，降息25个基点的概率为2.7%。到3月维持当前利率不变的概率为作者：曹有明 从业资格证号：F3038998
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