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原油
数据类别 指标 单位 2月10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 607.00                 3.20 0.53%                  1.50 0.25%
WTI 美元/桶 72.47                  1.41 1.98%                -2.13 -2.86%
Brent 美元/桶 76.13                  1.44 1.93%                -2.30 -2.93%

内外价差
Sc-WTI 美元/桶 12.18                -0.97 -7.40%                 2.34 23.74%
Sc-Brent 美元/桶 8.52                -1.00 -10.53%                  2.51 41.69%
Brent-WTI 美元/桶 3.66                -5.86 -61.57%                -2.35 -39.13%

Sc月差
Sc_C1-C2 元/桶 21.30                 0.30 1.43%               -18.40 -46.35%
Sc_C1-C6 元/桶 53.30                 0.20 0.38%              -26.70 -33.38%
Sc_C1-C13 元/桶 72.10                -3.30 -4.38%              -25.70 -26.28%

原油现货

OPEC一揽子原油 美元/桶 76.71                    - 0                -1.28 -1.64%
布伦特DTD 美元/桶 74.54                    - 0                -1.79 -2.35%
阿曼 美元/桶 77.78                    - 0                -1.44 -1.82%
迪拜 美元/桶 77.78                    - 0                -1.44 -1.82%
ESPO 美元/桶 67.95                    - 0                 2.62 4.01%

升贴水

OPEC一揽子升贴水 美元/桶 0.58                 0.73 486.67%                -2.82 -82.94%
布伦特DTD升贴水 美元/桶 -1.59                -4.68 -151.46%                  0.14 -8.09%
阿曼升贴水 美元/桶 1.65                 2.84 238.66%                 2.76 -248.65%
迪拜升贴水 美元/桶 1.65                 2.57 279.35%                 0.05 3.13%
ESPO升贴水 美元/桶 -8.18                -4.55 -125.34%               -19.99 -169.26%

成品现货
柴油（华东） 元/吨 7175.80               -18.90 -0.26%               24.98 0.35%
汽油（华东） 元/吨 8654.20              -32.90 -0.38%                91.40 1.07%

价差参考
柴油（华东）/Sc - 11.821746                -0.09 -0.79%                  0.01 0.10%
汽油（华东）/Sc - 14.257331                -0.13 -0.90%                  0.12 0.82%
柴油-汽油（华东） 元/吨 -1478.40                14.00 -0.94%              -66.42 4.70%

Sc仓单 仓单总量 万桶 620.30                    - 0               -95.10 -13.29%

EIA美国
（周）

战略石油储备 百万桶 395.06 — —                 0.25 0.06%
商业原油 百万桶 423.79 — —                 8.66 2.09%
库欣原油 百万桶 20.95 — —                -0.03 -0.16%
汽油 百万桶 251.09 — —                 2.23 0.90%
馏分油 百万桶 118.48 — —                -5.47 -4.41%

CFTC持仓
（周）

非商业净持仓 万张 23.03 — —                -3.38 -12.80%
商业净持仓 万张 -25.96 — —                 3.08 -10.61%
非报告净持仓 万张 2.93 — —                 0.30 11.43%

基本面概述

宏观方面，市场预计美联储2025年3月大概率维持利率不变，年内降息预期接近仅有1次。供需方面摩根史坦利有分析称关税及反制措施可能导致OPEC+延长减
产，俄罗斯1月原油产量低于OPEC+限额1.6万桶/日，特朗普寻求领土扩张概率走高并有可能计价（地缘动荡），留意特朗普解决页岩油供应增量及低油价承诺的
实现路径，上周美国油气钻井总数增加4口，关注后期是否持续增长；美国SPR增至3.95亿桶，后续若停止回补，可能表现为商业库存增加，但全口径库存仍处于
低位，特朗普强调压制通胀、回补SPR、加征关税、增产油气等有矛盾的政策，仍需继续观察影响的路径；俄原油出口或面临减量，市场计价表现为Sc的高升
水，另外留意伊朗供应损失的概率；关注特朗普对俄乌战争的影响。总体看在中远期全球仍难以看到确定的需求增长逻辑的前提下，油价上方有压力，短期关注
特朗普政策影响，油价支撑或来源于地缘因素及俄、伊供应损失。

操作建议

隔夜外盘原油低位大幅上行，Sc偏强基础上同时上行，或源于利空计价完成、消息偏多推动，关于伊朗有观点认为目前伊朗出口超过150万桶/日，若制裁市场当
前预期为损失50-100万桶/日，特朗普可能对俄乌冲突施加影响，但目前看终结冲突概率较低、俄油供应损失可能较为确定；另外有消息称OPEC+有延续减产概
率（有待观察），特朗普对俄乌冲突、制裁伊朗、购买格陵兰岛及加沙、以及对加拿大态度，可能暗示其领土扩张意图走向现实，推动市场风险偏好走高。技术
角度看外盘原油经历短期大幅波动后，短线反弹修复指标超卖，交易端中远期从供需看可维持逢高沽空思路（估值需要关注OPEC+维持减产的概率），短线关注
反弹力度，支撑参考美油71.8美元/桶附近，多头注意保护浮盈，看涨期权可择机向上移仓，同时注意观察内外盘价差，留意Sc溢价修复的风险（当前处于5年内
高位）。
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产业资讯

1、 伊朗誓言将采取自己的“措施”，将使美国总统唐纳德·特朗普旨在削弱该欧佩克国家原油收入的“极限施压”行动失败。伊朗能源部长Mohsen Paknejad说，“限制越多，我们的措施
就会变得越复杂。” 帕克内贾德说：“这是一项失败的政策。他们以前尝试过，但没有取得任何成果。如果他们再次尝试，他们不会取得任何成果，也会失败。”标普全球海上商品数据
显示，在特朗普第一任期内加强对伊朗石油出口制裁后，伊朗石油出口量从2018年4月的高达280万桶/日，下降到2019年9月的仅约26万桶/日，再到2020年的25万桶/日。  船舶跟踪
数据显示，在拜登政府执政期间，石油出货量逐渐恢复，到 2024 年 9 月达到 180 万桶/日，但到 1 月份一直下降到 120 万桶/日。

2、摩根士丹利的Martijn Rats等分析师在报告中称，“关税行动和反制措施有可能对全球经济中的石油密集领域尤为构成压力，从而引发石油需求方面的不确定性。这种环境可能还会
导致欧佩克+再次延长当前的产量配额。”欧佩克+延长减产可能会在下半年营造一个“均衡的市场”。由于预期会延长减产，该行对下半年的供应预期下调了40万桶/天。

3、据知情人士透露，俄罗斯数据显示，1月份石油产量进一步低于该国的欧佩克+配额。上述知情人士称，俄罗斯上月日产量降至896.2万桶。这比俄罗斯在欧佩克+供应协议下的目
标低了1.6万桶/日。虽然数据显示俄罗斯遵守了欧佩克+的协议，但该国仍需要弥补过去的生产过剩。该国此前承诺将在12月提交一份最新的削减计划，但尚未公布。

4、据Semafor报道，三名熟悉会谈情况的西方官员表示，美国俄乌事务特使Keith Kellogg在最近的会议上告诉美国盟友，他正在准备结束乌克兰冲突的方案，并向特朗普提交。尽管
Kellogg否认了他将在本周的慕尼黑安全会议上这样做的报道，但华盛顿一直充斥着关于政府即将提出这样一项计划的猜测。一位西方官员称，Kellogg在一次会议上表示，他的目标
是与每个北约国家的官员会面并进行协调。与此同时，特朗普证实他已经与俄罗斯领导人普京就结束冲突进行了交谈。

5、朝鲜国防省发言人11日发表谈话，谴责美国核潜艇停靠韩国釜山。谈话表示，本月10日，美国海军“洛杉矶”级核潜艇以船员休息和军火补充为由停靠韩国釜山作战基地。美军核潜
艇今年以来首次公开出现朝鲜半岛地区，体现了美国对朝对抗态度。此举是对朝鲜国家安全环境的威胁，也是进一步加剧地区军事紧张局势的不稳定因素。美国有意无视朝鲜的安全
关切。发言人称，朝方对美国的敌对性军事行动表示严重关切。此举只会将围绕朝鲜半岛的地区尖锐军事对峙状态推向实际性武装冲突的危险境地。朝方严正警告美国立即停止造成
进一步不稳定的挑衅行为。（央视新闻）

6、据CME“美联储观察”：美联储3月维持利率不变的概率为93.5%，降息25个基点的概率为6.5%。到5月维持当前利率不变的概率为73.2%，累计降息25个基点的概率为25.4%，累计
降息50个基点的概率为1.4%。

7、美国至2月10日6个月国债竞拍-得标利率 4.185%，前值4.16%。3个月国债竞拍-得标利率 4.225%，前值4.22%。

8、约联邦储备的一份报告发现，美国公众对短期通胀的预期在1月份基本保持稳定，并预期未来支出将显著回落。调查显示，上个月对一年后和三年后通胀水平的预期均维持在3%不
变，而对五年后通胀水平的预期则从12月份的2.7%升至3%。1月份，公众还预测未来食品、汽油、租金、大学和医疗费用将出现更大涨幅，而对房价的预期则从12月份的3.1%升至
3.2%。消费者对未来家庭支出的预期变化从12月份的4.8%降至4.4%，为2021年1月以来的最低水平。但报告指出，该读数仍高于新冠疫情爆发前的水平。
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