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原油
数据类别 指标 单位 7月25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 585.50                -3.20 -0.54%              -33.10 -5.35%

WTI 美元/桶 78.35                 0.85 1.10%                -4.05 -4.92%

Brent 美元/桶 82.40                 0.90 1.10%                -2.46 -2.90%

内外价差

Sc-WTI 美元/桶 3.74                -1.26 -25.12%                -0.63 -14.50%

Sc-Brent 美元/桶 -0.31                 -1.31 -130.65%                -2.22 -115.97%

Brent-WTI 美元/桶 4.05                 3.05 305.20%                  2.13 111.11%

Sc月差

Sc_C1-C2 元/桶 -5.10                    - 0                -4.50 750.00%

Sc_C1-C6 元/桶 9.30                  1.70 22.37%                -9.40 -50.27%

Sc_C1-C13 元/桶 20.00                -3.80 -15.97%              -26.50 -56.99%

原油现货

OPEC一揽子原油 美元/桶 81.45                -0.74 -0.90%                -3.98 -4.66%

布伦特DTD 美元/桶 82.99                 0.89 1.08%                -3.49 -4.04%

阿曼 美元/桶 80.66                -1.30 -1.59%                -4.15 -4.89%

迪拜 美元/桶 80.66                -1.30 -1.59%                -4.15 -4.89%

ESPO 美元/桶 75.64                -1.09 -1.42%                -3.61 -4.56%

升贴水

OPEC一揽子升贴水 美元/桶 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

布伦特DTD升贴水 美元/桶 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

阿曼升贴水 美元/桶 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

迪拜升贴水 美元/桶 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

ESPO升贴水 美元/桶 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

成品现货
柴油（华东） 元/吨 7344.90                -2.90 -0.04%              -38.60 -0.52%

汽油（华东） 元/吨 8726.90                -6.60 -0.08%              -24.70 -0.28%

价差参考

柴油（华东）/Sc - 12.544663                 0.06 0.51%                  0.61 5.10%

汽油（华东）/Sc - 14.905038                 0.07 0.47%                 0.76 5.36%

柴油-汽油（华东） 元/吨 -1382.00                 3.70 -0.27%              -13.90 1.02%

Sc仓单 仓单总量 万桶 857.20              196.00 29.64%              196.00 29.64%

EIA美国
（周）

战略石油储备 百万桶 374.41 — —                 0.69 0.18%

商业原油 百万桶 436.49 — —                -3.74 -0.85%

库欣原油 百万桶 30.96 — —                 -1.71 -5.23%

汽油 百万桶 227.42 — —                -5.57 -2.39%

馏分油 百万桶 125.31 — —                -2.75 -2.15%

CFTC持仓
（周）

非商业净持仓 万张 28.76 — —                 0.37 1.31%

商业净持仓 万张 -32.51 — —                 0.04 -0.11%

非报告净持仓 万张 3.75 — —                -0.41 -9.82%

基本面概述

宏观方面，加拿大再次降息，市场对美联储9月降息预期较为一致，中期看可能继续交易特朗普政府政策预期，仍有波动加剧及品种分化的基础，留意金融业潜在
风险。供需方面关注美国需求旺季证实、证伪进程，消息称OPEC8月会议不太可能调整石油产量政策，国内需求或超预期偏弱，若证实或显著拖累全球需求。总
体看三季度面临OPEC+供应管理及旺季需求，或为油价偏强阶段，后期交易重心将逐渐转往四季度，油价交易转向宏观及远期供应预期，远期看美油供应增量预
期或推动市场期待OPEC+持续减产或深化减产，油价估值基础或发生变化，供应变化的边际效应或大幅走高或暗示油价巨幅波动基础；地缘因素有概率重回交
易，突发事件脉冲式影响概率走高。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

隔夜原油探底后迅速反弹，或寻得短线支撑，短线指标持续背离后得到修复，后期有概率走向短线震荡及测试短线压力位。供需看三季度内油价或仍有企稳、偏
强基础，但远期仍存不确定性，若OPEC+无新增减产政策，叠加特朗普政府政策或推动美油供应新高，远期供应压力较大，与之对应的是需求或难有实质性增量
（中国需求增速放缓较为确定，且难有新的需求替代），供应增量带动的价格弹性或大幅增加，油价有巨幅波动基础；宏观侧降息预期较为确定，但特朗普政府
政策有待观察，有潜在经济失速风险。短线盘面有概率延续反弹，但空间难以测算，短线压力可参考美油80美元/桶，交易端观望为宜，若有持续反弹可尝试远月
试空，注意止损。短线Sc主力支撑参考586附近，阻力参考597附近。



产业资讯

1、加拿大皇家银行大宗商品策略师Helima Croft表示，欧佩克+下周“很可能采取观望的态度”，而不是就计划中的供应增长发表任何明确的声明。上个月，当欧佩克+公布了逐步恢复
石油供应的计划时，油价暴跌，但当该组织确认“增加产量是明智的”时，油价回升。亚洲需求低迷持续到了第三季度，加强了欧佩克+保持谨慎的理由。欧佩克+各成员国主要官员继
续坚持，石油市场稳定，而不是（占据）市场份额，才是首要的政策目标。等到美国总统选举结束后的年底会议，欧佩克+将更清楚地了解对部分成员国的政策方向。

2、金十数据7月26日讯，也门胡塞武装领导人阿卜杜勒·马利克·胡塞当地时间25日发表电视讲话称，胡塞武装必将对以军空袭荷台达一事作出回应。他重申，也门胡塞武装支持加沙
地带的巴勒斯坦人民，将继续对以色列境内的重要目标进行打击。
油价周四下跌逾1%，布伦特原油跌至80美元以下，原因是对需求低迷的持续担忧，以及大宗商品市场的整体避险情绪。三菱日联分析师Ehsan Khoman和Soojin Kim表示，夏季流动
性低迷和算法抛售是原油近期走软的主要原因，大宗商品交易顾问在原油期货跌破关键技术位（即50日和100日移动均线）后抛售看涨头寸。对其他国家需求的担忧也打压市场人
气，尽管美国库存大幅减少。

4、俄罗斯副总理诺瓦克表示，俄罗斯将对超出欧佩克+伙伴设定的原油生产配额进行补偿，在这个问题上没有摩擦。俄罗斯6月份的原油产量超过了欧佩克+集团设定的配额，但俄
罗斯能源部周三承诺，将在7月份坚持要求的产量水平。诺瓦克表示，生产过剩是一个小问题，俄罗斯与欧佩克+合作伙伴保持着持续联系。他表示，他预计8月1日的欧佩克+联合部
长级监督委员会（JMMC）会议将是建设性的。“我们之间没有摩擦，”诺瓦克说。“我们一直与同事保持联系。”

5、 俄罗斯副总理诺瓦克表示，俄罗斯不打算禁止柴油出口，形势稳定。诺瓦克表示，俄罗斯没有计划采取额外措施使高辛烷值的Ai-95汽油供应正常化，并补充称，供应困难是暂时
的。在过去的一个半月里，由于炼油厂的维护和高需求导致该品级的短缺，Ai-95汽油的批发价格上涨了约44%，接近历史最高水平。

6、美联储的政策制定者预计将于下周将利率维持在5.25%—5.50%的水平，直到9月份才会开始连续降息25个基点，最新数据显示，美国经济上季度恢复了增长动力。在数据公布之
前，交易员们预计美联储下周降息的可能性约为9%，但在政府报告显示上季度经济增长2.8%、快于预期、是今年第一季度增速的两倍，使得这一概率降至7%以下。牛津经济研究院
的分析师Ryan Sweet写道，经济重新加速“应有助于缓和对经济能否持续扩张的担忧，并平息美联储需要在7月份降息的传言。”交易员继续预计美联储将在9月、11月和12月分别降息
25个基点，同时他们也减少了对美联储可能进一步降息的押注。此前，交易员认为美联储在9月会议前降息25个基点以上的可能性约为21%，现在下降到15%左右。

7、贸易消息人士和航运数据显示，在7月份，沙特两年多来首次从科威特进口燃料油，以帮助满足夏季电力需求高峰，而来自俄罗斯的折扣供应下降。航运分析公司Kpler和Vortexa
的数据显示，该国对科威特高硫燃料油（HSFO）的进口量超过18万吨（约3.7万桶/日），这是沙特自2022年5月以来首次从科威特购买燃料。沙特的需求使更多科威特石油供应留在
中东，在中东出口整体下降的情况下，新加坡的基准油价获得支撑。俄罗斯供应仍占沙特燃料油进口的大部分，7月份达到约44.1万吨，约占总进口量的30%。但与去年同期的近75万
吨相比有所下降。LSEG Oil Research高级分析师Emril Jamil表示，来自印度等地对俄罗斯HSFO的竞购促使沙特转向科威特等替代供应商。此外，4月至6月期间SASREF炼油厂的维护
可能也限制了沙特在夏季前增加燃料油库存的能力。

8、据CME“美联储观察”：美联储8月维持利率不变的概率为93.3%，降息25个基点的概率为6.7%。美联储到9月维持利率不变的概率为0%，累计降息25个基点的概率为88.6%，累计
降息50个基点的概率为11%，累计降息75个基点的概率为0.3%。
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