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原油
数据类别 指标 单位 8月29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 485.20                 3.50 0.73%                -8.40 -1.70%

WTI 美元/桶 64.01                -0.31 -0.48%                 0.24 0.38%

Brent 美元/桶 67.46                -0.19 -0.28%                -0.33 -0.49%

内外价差

Sc-WTI 美元/桶 4.30                 0.83 24.08%                 -1.14 -20.95%

Sc-Brent 美元/桶 0.85                  0.71 529.37%                -0.57 -40.12%

Brent-WTI 美元/桶 3.45                 3.32 2457.01%                 2.03 143.26%

Sc月差

Sc_C1-C2 元/桶 -8.20                 0.50 5.75%                -1.60 24.24%

Sc_C1-C6 元/桶 -4.80                 3.50 42.17%                -5.00 -2500.00%

Sc_C1-C13 元/桶 0.90                  3.10 140.91%                -5.60 -86.15%

原油现货

OPEC一揽子原油 美元/桶 70.58                 0.97 1.39%                 0.60 0.86%

布伦特DTD 美元/桶 71.18                  1.66 2.39%                -0.10 -0.14%

阿曼 美元/桶 71.22                  0.71 1.01%                 0.47 0.66%

迪拜 美元/桶 71.15                 0.74 1.05%                 0.40 0.57%

ESPO 美元/桶 65.06                 0.92 1.43%                  0.18 0.28%

升贴水

OPEC一揽子升贴水 美元/桶 3.12                  1.25 66.84%                  0.16 5.41%

布伦特DTD升贴水 美元/桶 3.72                 0.86 30.07%                 3.86 -2757.14%

阿曼升贴水 美元/桶 3.76                 4.66 517.78%                 5.77 -287.06%

迪拜升贴水 美元/桶 3.69                  4.91 402.46%                 0.60 19.42%

ESPO升贴水 美元/桶 -2.40                -0.21 -9.59%               -16.01 -117.63%

成品现货
柴油（华东） 元/吨 6711.18                -4.73 -0.07%                -8.45 -0.13%

汽油（华东） 元/吨 7773.36                -0.18 -0.00%              -12.09 -0.16%

价差参考

柴油（华东）/Sc - 13.831784                 -0.11 -0.79%                 0.22 1.60%

汽油（华东）/Sc - 16.020947                -0.12 -0.72%                 0.25 1.57%

柴油-汽油（华东） 元/吨 -1062.18                -4.55 0.43%                 3.64 -0.34%

Sc仓单 仓单总量 万桶 572.10                    - 0               95.40 20.01%

EIA美国
（周）

战略石油储备 百万桶 404.20 — —                 0.78 0.19%

商业原油 百万桶 418.29 — —                -2.39 -0.57%

库欣原油 百万桶 22.63 — —                -0.84 -3.57%

汽油 百万桶 222.33 — —                -1.24 -0.55%

馏分油 百万桶 114.24 — —                -1.79 -1.54%

CFTC持仓
（周）

非商业净持仓 万张 10.95 — —                -1.07 -8.93%

商业净持仓 万张 -13.09 — —                 0.97 -6.89%

非报告净持仓 万张 2.14 — —                  0.11 5.18%

基本面概述

宏观方面，美联储9月降息概率接近90%；关税方面，中美关税延期、基准假设为中美可能存在显著分歧、同时美国有概率因俄油问题制裁中国，关注可能
出现的增量信息；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，E3集团可能重启联合国对伊朗制裁，伊朗周边
有升温概率；俄乌方面进展缓慢但仍有达成一定协议的预期，普京参加上合峰会及9.3阅兵，留意周内增量信息。供需看OPEC+9月计划增产54.7万桶/日，
提前一年结束第一阶段复产工作，可能于12月评估下一轮166万桶/日减产退出（并未确定、9月份OPEC+会议较大概率暂停增产），消息称沙特可能下调10
月份对亚洲买家的原油价格，以应对供应充足和需求疲软的局面，印度可能继续购买俄油。整体看，OPEC+或较为确定的走向增产，从供需看油价逐渐步
入承压阶段，短期有降息预期变化及美俄乌谈判的冲击，另外留意伊、以等仍有地缘冲击基础。

操作建议

隔日美油窄幅波动，等待增量信息指引。供需看OPEC+9月预计完成第一阶段220万桶/日减产（比早期预期大幅度提前）、12月可能评估第二批166万桶/日
减产退出（未确定、9月份OPEC+会议较大概率暂停增产），一方面远期供应有较为确定性增加，二是增产计划顺畅决定可能隐含部分产油国对市场份额
的需求，三是时间进入9月份、美国石油需求或走向季节性走弱阶段。地缘方面，伊核问题仍未解决、有继续制裁伊朗的概率，俄乌方面目前进展缓慢，关
注特朗普态度及可能施加的影响，同时留意普京参加上合峰会及93阅兵，可能有增量信息。美国大而美法案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。中美关税休战、自8月12日起延期90天，短期内不确定性基本消除。技术方面，油价或短线震荡、
区间参考【63，65】，交易可等区间突破后跟进，Sc2510系列期权剩余期限有限，博弈事件驱动的可择机埋伏期权头寸。
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产业资讯

1、受美国劳动节假期影响，美股将于9月1日（周一）休市一日。CME旗下贵金属、美油合约交易提前于北京时间2日02:30结束，股指期货合约交易提前于北京时间2日01:00结
束；ICE旗下布伦特原油期货合约交易提前于北京时间2日01:30结束，敬请各位投资者留意。

2、俄罗斯石油公司首席执行官：预计第四季度全球石油市场供应过剩量为260万桶/日，2026年将降至220万桶/日。

3、我国海上稠油热采累计产量已超500万吨，成为全球首个实现海上稠油规模化热采开发的国家。在渤海，我国海上首个规模化特超稠油热采开发油田——旅大5-2北油田Ⅱ
期项目2月投产以来，新增动用稠油储量超2000万吨，日产热采稠油超500吨，已累计贡献热采产量超10万吨。刚投产的亿吨级垦利10-2油田开发项目，新增动用稠油储量超
1400万吨。今年以来，我国加速推进海上稠油热采产能建设，截至目前，海上稠油热采产量已超130万吨，创历史同期新高。（央视新闻）

4、由于经济政策的不确定性加剧了对供应过剩的担忧，对冲基金将美国原油的看涨头寸减少至约18年来的最低水平。美国商品期货交易委员会（CFTC）数据显示，截至8月26
日当周，基金经理将WTI原油的净多头押注减少5,461手，至24,225手，为2007年1月以来的最低水平。数据显示，仅做空WTI原油的押注升至20个月高点。基金经理连续四周不
那么看好原油，原因是人们越来越担心石油市场将在年底前出现供应过剩，同时美国领导的贸易战继续破坏能源消费前景。

5、特朗普试图解雇美联储理事库克的诉讼在周五的庭审中没有立即裁决，这意味着这位美联储决策官员暂时将继续留任。在华盛顿特区的联邦法院举行的两小时口头辩论后，
法官Jia Cobb要求库克的律师在下周二提交一份补充意见，详细阐述为何这一解职行为违法。此案预计最终将提交至美国最高法院。“总统所谓的‘理由’，其实就是她不同意降
息，”库克的律师、华盛顿知名大律师阿贝·洛厄尔在庭上说道。库克否认实施抵押贷款欺诈，称相关指控“毫无根据、未经证实”，但尚未详细解释其立场依据。

6、美国至8月29日当周石油钻井总数 412口，前值411口。天然气钻井总数 119口，前值122口。

7、伊朗联合国特使：伊朗致力于外交，但不会在威胁或胁迫下进行谈判。我们支持给予外交更多时间，以达成新的共识和新协议。E3国家提出的延期计划充满不切实际的先决
条件。伊朗支持对核协议决议进行短期、无条件的技术性延期。

8、，德国总理默茨和法国总统马克龙呼吁实施旨在削弱俄罗斯战争机器的二级制裁。在美国总统特朗普的和平努力失败之际，此举加大了对莫斯科的压力。根据德法内阁会议
后周五发布的联合声明，为削弱俄罗斯通过石油销售筹集资金的能力，这两个欧洲最大经济体将推动针对“支持俄罗斯战争的第三国公司”采取制裁措施。

9、印度石油天然气公司（ONGC）高管：只要价格划算，印度石油天然气公司集团炼油厂将继续采购俄罗斯石油。目前政府尚未就购买俄罗斯石油发布任何建议。

10、据路透社调查显示，由于主要产油国产量上升加剧过剩风险，加之美国关税威胁抑制需求增长，今年油价很难从当前水平获得太大上涨动力。8月对31位经济学家和分析师
的调查预测，2025年布伦特原油均价将为每桶67.65美元，与7月预测的67.84美元基本持平。今年迄今为止，全球基准布伦特原油均价约为70美元。美国原油均价预计为64.65
美元，上月预估为64.61美元。荷兰银行高级能源经济学家穆塔兹·阿尔塔格里比表示：“随着欧佩克+最新增产和全球需求预期疲软，2025年市场过剩前景将更加严峻。”他指
出，前景仍受到“深度不确定性”的笼罩，特别是涉及美国追加关税的地缘政治结果，如伊朗核协议或俄罗斯同意停火。

11、据CME“美联储观察”：美联储9月维持利率不变的概率为12.6%，降息25个基点的概率为87.4%。美联储10月维持利率不变的概率为5.6%，累计降息25个基点的概率为
45.8%，累计降息50个基点的概率为48.6%。

12、AJ Bell投资专家拉斯•莫尔德、丹尼•休森和丹•科茨沃思表示：“一些人认为7月份非农的数据和修正意味着美国经济已开始走软。人们最开始会把八月份数据与7月份初值作
比较，但关注焦点将迅速转移到对6月和7月数据的进一步修正上。考虑到特朗普的关税声明带来的不确定性，以及延长最后期限和谈判的方式，美国企业在第二季度不愿做出
重大的就业或投资决定，这是完全可以理解的。因此，随着贸易协议的达成、最终关税水平的确定，以及企业对新世界的面貌有了清晰的认识，这些数字可能会在第三和第四
季度迅速回升。”

13、据英国金融时报报道，欧洲央行管委雷恩反驳了一些投资者认为未来几个月不可能再次降息的观点，他强调，通胀风险目前“倾向于下行”。雷恩警告称，不要对物价稳定“
自满”，尽管过去两个月，年通胀率一直符合欧洲央行2%的中期目标。“我们必须注意通胀的下行风险，能源价格下降，欧元走强，服务业通胀得到控制”。雷恩表示，尽管美国
贸易协议可能有助于减少不确定性，但美国对多数欧洲出口产品征收15%的关税，可能会使欧元区的经济增长放缓“几个小数点”。他补充称，欧盟不愿采取报复性措施，“意味
着我们不会看到欧元区进口美国商品的价格上涨”。

14、美除正在与特朗普“打官司”的库克外，美联储理事（满员7人）还包括鲍威尔和两位拜登政府任命的理事（杰斐逊和巴尔），他们和库克一样与鲍威尔站在同一战线。此
外，还有两位由特朗普在其首个任期内任命的理事（沃勒和鲍曼），他们都在7月份投票赞成降息。特朗普已提名其顾问斯蒂芬·米兰接替因库格勒辞职而留出的空缺职位，参
议院银行委员会将于下周四举行对米兰的提名确认听证会，获批速度够快的话，他可能会在9月的会议上及时加入美联储，这意味着特朗普在理事至少会有三名支持者。另外，
如果法院裁定特朗普可以解雇库克，特朗普将迅速提名她的继任者，以四比三在理事会中获得多数支持者。这一裁定很难在9月的会议之前完成，但库克的缺席可能会使理事会
在特朗普任命的三名理事、拜登任命的两名理事和鲍威尔之间打成平手。

15、美联储周五宣布，已在6月压力测试之后最终确定了美国最大银行的新资本水平，但补充称摩根士丹利(MS.N)正在寻求对其即将生效的资本水平进行重新评估。新的资本要
求将于10月1日生效，如果美联储采纳一项正在审议的提案，即对两年压力测试的结果进行平均，那么要求将会更新。根据年度大型银行财务压力测试，美联储会评估银行在假
设经济下行情景下的表现，并据此设定其资本缓冲水平。摩根士丹利正在请求重新考虑其结果，美联储将在9月底前公布决定。
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免责声明：

       本报告由山金期货投资咨询部制作，未获得山金期货有限公司的书面授权，任何人和单位不得对本报告进行任
何形式的修改、发布和复制；本报告基于本公司期货研究人员采用可信的公开资料和实地调研资料，但本公司对这
些信息的准确性和完整性不作任何保证，且本报告中的资料、建议、预测均反映报告初次发布时的判断，可能会随
时调整，报告中的信息或所表达的意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内容
对最终操作建议作任何担保；在山金期货有限公司及其研究人员知情的范围内，山金期货有限公司及其期货研究人
员以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的产品不存在任何利害关系，同时提醒期货投资者，期市有风险，入市
须谨慎；
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