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原油
数据类别 指标 单位 7月1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 499.40                 2.70 0.54%              -19.20 -3.70%

WTI 美元/桶 65.53                 0.56 0.86%                 0.52 0.80%

Brent 美元/桶 67.28                 0.65 0.98%                -0.54 -0.80%

内外价差

Sc-WTI 美元/桶 4.28                -0.13 -2.99%                -3.08 -41.84%

Sc-Brent 美元/桶 2.53                -0.22 -8.06%                -2.02 -44.37%

Brent-WTI 美元/桶 1.75                 -1.01 -36.48%                -2.80 -61.57%

Sc月差

Sc_C1-C2 元/桶 6.60                 6.70 6700.00%                 4.30 186.96%

Sc_C1-C6 元/桶 22.10                 4.00 22.10%              -13.40 -37.75%

Sc_C1-C13 元/桶 25.50                  1.40 5.81%              -28.40 -52.69%

原油现货

OPEC一揽子原油 美元/桶 68.35                    - 0                 0.36 0.53%

布伦特DTD 美元/桶 68.17                    - 0                -1.05 -1.52%

阿曼 美元/桶 69.20                    - 0                  1.40 2.06%

迪拜 美元/桶 68.75                    - 0                 0.95 1.40%

ESPO 美元/桶 62.76                    - 0                 0.49 0.79%

升贴水

OPEC一揽子升贴水 美元/桶 1.07                -0.47 -30.52%                  0.14 15.05%

布伦特DTD升贴水 美元/桶 0.89                -1.68 -65.37%                  1.38 -281.63%

阿曼升贴水 美元/桶 1.92                 2.02 2020.00%                 3.94 -195.05%

迪拜升贴水 美元/桶 1.47                 2.80 210.53%                 -1.31 -47.12%

ESPO升贴水 美元/桶 -4.52                -2.89 -177.30%              -18.82 -131.60%

成品现货
柴油（华东） 元/吨 7036.45              -56.27 -0.79%            -380.55 -5.13%

汽油（华东） 元/吨 8078.18              -66.18 -0.81%            -384.27 -4.54%

价差参考

柴油（华东）/Sc - 14.089817                -0.19 -1.33%                -0.21 -1.48%

汽油（华东）/Sc - 16.175775                -0.22 -1.35%                -0.14 -0.87%

柴油-汽油（华东） 元/吨 -1041.73                  9.91 -0.94%                 3.73 -0.36%

Sc仓单 仓单总量 万桶 591.10                    - 0              188.20 46.71%

EIA美国
（周）

战略石油储备 百万桶 402.53 — —                 0.24 0.06%

商业原油 百万桶 415.11 — —                -5.84 -1.39%

库欣原油 百万桶 22.22 — —                -0.46 -2.05%

汽油 百万桶 227.94 — —                -2.08 -0.90%

馏分油 百万桶 105.33 — —                -4.07 -3.72%

CFTC持仓
（周）

非商业净持仓 万张 23.30 — —                  0.19 0.83%

商业净持仓 万张 -27.05 — —                 -1.15 4.44%

非报告净持仓 万张 3.76 — —                 0.96 34.17%

基本面概述

宏观方面，美联储7月大概率不降息，9月降息预期约50%、较之前走低，美联储内部对货币政策存在分歧、或主要在于对等关税影响的解读以及是否应该
预防性降息（另有解读为早于数据支持降息以降低财政支出进而支持特朗普与坚持美联储独立性的分歧），市场预期或锚向年内有2次降息，而对美联储货
币政策的预期交易近期或纳入美联储主席的热门人选信息。对等关税方面陆续有增量信息，对发展中国家普遍不友好，目前看主要经济体均有一定对抗概
率，后续演进有待观察，当前或隐含市场对特朗普政府会在关税问题上做出让步的预期，留意是否有预期差产生，同时若较高关税落地，可能会引发宏观
侧利空预期及美国通胀走高、美联储降息难的预期；特朗普签署大而美法案生效为法律，其推进或对市场有渐进式、外溢式影响。地缘方面，中东仍未平
静、伊以之间不排除冲突再起的可能，而原油地缘溢价或锚向航道受阻，若该预期难回，即便冲突再次升级，对油价影响或有限（仍可能有影响但幅度不
会像此前之大）。OPEC表示完成第一阶段220万桶/日的增产后、10月暂停增产再决定166万桶/日的第二层减产是否退出。整体看，OPEC+或较为确定的
走向增产、且有高频数据逐渐证实，地缘方面仍存在有脉冲式影响可能，但可能难回此前激烈的程度，原油交易或重回供需、中远期利空较为确定，留意
地缘、对等关税、以及大而美法案推进带来的潜在冲击。

操作建议

隔夜美油震荡后小幅上行至短线压力位，表现均势中多头偏弱。供需看OPEC+中远期供应较为确定的增加，预计4-9月份完成220万桶/日的增产，10月暂
停增产但第二层166万桶/日的减产退出已经提上日程，届时需求高峰或以走过，远期供需预期偏空。地缘方面，保留伊以再次升级的敏感性，但预计较难
累及航道封锁预期、或有对伊朗供应损失的预期，对油价影响可能不会超过前期。美国大而美法案存在较大争议，特朗普签署生效后有一定概率诱发额外
增量信息，保留对美债收益率陡然走高以及由此可能带来的冲击的敏感性（隐含收益对远期债券价格影响明显，敏感期限或在美联储降息之前）。对等关
税谈判或步入密集增量信息阶段，若特朗普切实提高关税水平，有概率被解读为对全球经济的利空、有推动美国通胀的概率、美联储货币政策陷入两难，
届时将形成利空冲击；贝森特称中美关税休战截止日期有灵活性，或隐含1是中美关税谈判难以在截止日期前落地，2是中美谈判可能仍有对抗，3是可能意
图在中美关税谈判落地前推动其他关税政策落地。技术方面，中期看仍然处于偏中性的震荡格局，支撑与阻力分别参考65、68.3美元/桶附近，含本次在内
美油已有四次在65美元/桶附近短线强拉，但近期形态偏弱，短线关注美油66.5美元/桶压力有效性、若该压力有效油价有再次新低可能，短线支撑参考65.5
美元/桶附近，交易端维持逢高沽空思、注意择时、或采用虚值看跌头寸，规避短线多头冲击。
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产业资讯

1、法国、英国、德国（E3）外长及欧盟高级代表与伊朗外交部长进行了通话。欧洲三国部长告诉伊朗外长，必须立即回归外交途径，以达成可验证且持久有效的核协议；再次
强调如果到夏末未取得实质性进展，将重新对伊朗实施联合国制裁。

2、据NBC新闻报道，五名了解相关评估的美国现任及前官员透露，根据美国近期对军事行动造成的破坏所做的评估，上月遭美国打击的伊朗三处核浓缩设施中，一处基本被摧
毁，该设施的相关工作因此大幅受阻。但另外两处受损并不严重，破坏程度可能仅达到“若伊朗有意，核浓缩活动或在未来数月内恢复”的水平。其中四名官员表示，这项评估
是特朗普政府在设施遇袭后持续追踪伊朗核计划状态的工作之一，近日已向部分美国议员、国防部官员及盟国做了简要汇报。一名现任官员和一名前官员称，特朗普已听取了
该计划的汇报，但予以否决，原因是这与他“让美国从海外冲突中抽身、而非更深卷入”的外交政策直觉相悖，且可能导致双方出现大量伤亡。（美国新评估发现，袭击仅摧毁
了伊朗三个核设施中的一个。美国总统特朗普拒绝了一项针对伊朗核计划的更全面军事打击方案，该方案预计将持续数周。)

3、初步计划显示，安哥拉将把9月份的石油出口提高到103万桶/日 。

4、当地时间7月17日，美国财政部公布的数据显示，2025年5月，美债前三大海外债主中，日本、英国增持美国国债，中国继3月由美国第二大债主变为第三大债主后，继续减
持美国国债。美国财政部2025年5月国际资本流动报告（TIC）显示，日本5月增持5亿美元美国国债，持仓规模为11350亿美元，依然是美国第一大债主。国5月增持17亿美元美
国国债至8094亿美元，持仓规模维持第二。中国5月减持9亿美元美国国债至7563亿美元，为今年连续第三个月减持。减持后，中国对美国国债的持仓规模保持第三。

5、据CME“美联储观察”：美联储7月维持利率不变的概率为97.4%，降息25个基点的概率为2.6%。美联储9月维持利率不变的概率为46.9%，累计降息25个基点的概率为
51.7%，累计降息50个基点的概率为1.3%。

6、“美联储传声筒”Nick Timiraos：美联储理事沃勒排除了一切疑问，他将投票赞成7月降息。发言的开场白就直截了当地说，“我今晚的目的是解释为什么我认为FOMC应该在
下次会议上将政策利率下调25个基点。”

7、美联储主席鲍威尔回应白宫预算主管有关美联储大楼翻新事宜时表示，美联储委员会认为透明度至关重要；自2017年以来审查工作持续进行，项目监察长也在审查大楼翻新
项目。与国家资金规划委员会的合作具有建设性和稳健性，而这是由美联储自愿推动的。国家发展委员会（NCPC）批准以来的项目变更仅是缩减和简化建设内容，并未加入
任何新元素，无需进行进一步审查。项目规模庞大，涉及重大结构修缮、安全系统和其他系统升级，以及石棉和铅污染的清除。

8、美东时间7月17日，美联储理事阿德里安娜·库格勒表示，随着特朗普政府的关税开始影响消费者价格，利率应“在一段时间内”保持不变。库格勒在华盛顿特区的一个住房论
坛上强调，当前的“限制性政策立场对于保持长期通胀预期稳定至关重要”，尤其是在通胀压力增加和就业条件稳定的情况下。随着美国失业率达到4.1%，库格勒将就业市场描
述为“稳定且接近充分就业”。然而，她指出，通胀仍高于联邦公开市场委员会2%的目标，且面临已实施关税政策带来的上行压力。这种压力在最近的消费者价格指数报告中显
而易见，该报告显示许多大量进口商品的价格显著上涨。库格勒表示，担忧这些价格上涨的压力将会持续，特别是随着特朗普政府准备在未来几周对主要贸易伙伴征收更高关
税。库格勒说道：“我看到贸易政策对通胀的上行压力，并且预计今年晚些时候会出现额外的价格上涨。”前一天（美东时间7月16日），美联储“三把手”、纽约联储主席约翰·威
廉姆斯也表示，目前美联储的货币政策正处于“正确的位置”，“特朗普关税”的影响才刚刚开始冲击经济。威廉姆斯警告称，不要对特朗普大幅提高进口税的影响感到自满。“我
预计关税将在今年下半年和明年上半年将通胀推高约1个百分点。”他补充说。亚特兰大联储主席博斯蒂克也表示，最近的消费者通胀数据显示，随着特朗普政府提高进口税，
价格压力可能正在加大。美联储在决定恢复降息之前需要更多数据，而且鉴于关税如何影响价格的不确定性，今年可能只需要再降息25个基点。

9、据华尔街日报：美联储博斯蒂克表示，短期内降息可能比较困难。

10、根据英国能源研究所的数据，2023年，全球石油产量达9640万桶/日。其中，美国为全球最大的石油生产国，产量高达1940万桶/日，约占全球总产量的20%。根据美国能
源信息署的数据，过去五年，美国石油产量年均增长率约为5%。沙特阿拉伯和俄罗斯的产量均保持在1100万桶/日以上，合计占全球供应量的近四分之一。加拿大产量约570万
桶/日，为第四大产油国。伊朗紧随其后，产量为460万桶/日。
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