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一、 日度市场总结 

原油： 

美国国家气象局发布的冬季风暴警告已在中大西洋部分地区生效，部分地区的积

雪深度将达到 25 厘米。北达科他州石油产量估计将减少 12.5 万至 16万桶/日，约占

该地区原油总产量的 12%。内盘，1月 21 日 SC主力合约收跌 0.74%，报 620.7元/桶；

夜盘 SC收跌于 617.4元/桶。外盘，1月 21日 WTI收跌 0.48美元/桶，报 75.89美元/

桶；Brent收跌 0.65美元/桶，报 78.45 美元/桶。 

宏观面，德国 1月 ZEW经济景气指数 10.3，大幅低于前值 15.7 和预期的 15.3，显

示出经济活动仍然疲软，欧洲的整体需求偏弱。特朗普在关税问题上仍未做出决定，

但其暗示他可能从 2月 1日起对加拿大与墨西哥征收 25%的关税，这一推迟暂时缓解了

美国炼油商对市场立即收紧的担忧。地缘方面，自 23年 10月以来，由本轮巴以冲突

直接，或是其引发的伊以摩擦和红海危机间接地为油价不断注入地缘风险溢价，然而昨

日加沙停火和人员交换协议正式生效标志着中东局势的全面降温。因此，加沙停火协议

的达成意味着中东整体地缘局势趋于缓和，为油价带来的支撑作用已显著走弱。基本面

供给端，美国北达科他州管道管理局表示由于极端寒冷天气影响，北达科他州的石油

产量估计将下降 12.5 万至 16万桶/日。北达科他州是美国第三大产油州，受影响的产

量约占该地区 110 万桶/日石油产量的 12%。未来几天该地区气温将回升，预计大部分

停产将在未来四到七天内恢复。此外，德克萨斯州同样面临着寒冷天气下能源设施遭

受冻结而导致的能源供应受损的可能性。需求端，沙特阿美 CEO表示今年的石油需求将

达到近 1.06亿桶/日，高于去年的约 1.046 亿桶/日，全球石油需求将出现 130万桶/日

的增长，这与 OPEC月报中的预测接近。值得注意的是，OPEC对 2025 年的增长预期大

幅高于 IEA所预计的 100万桶/日增速。库存端，中国 2024年原油过剩量为 115万桶/

日，高于 2023 年的 76万桶/日，这意味着炼厂可能拥有强劲的库存水平，使他们可以

选择在油价处于高位时而保持观望。 

总体而言，市场目前仍在权衡美国总统特朗普上任第一天宣布全国能源紧急状态及

其对供应的影响。中长期来看，原油基本面逐步趋于宽松的趋势并没有改变，即使美国

坚持执行对俄罗斯的最新制裁，OPEC充足的闲置产能将会为全球原油供给提供坚实支

撑。 

燃料油： 

1月 21日，FU报收 3655元/吨，LU 报收 4119元/吨，NYMEX 燃油报收 256.6美分/

加仑。 

美国新出台针对俄罗斯能源产业的制裁措施，俄罗斯作为全球主要燃料油出口国之

一，受制裁后导致短期内全球燃料油现货供应短缺，尤其是高硫燃料油。在此影响下，

高硫燃料油价格本周快速攀升，国内燃料油期货市场中，FU价格涨幅明显高于 LU。短期

来看，在俄罗斯出口恢复或全球其他地区高硫燃料油出口增加之前，预计高硫燃料油价

格将震荡上行，且持续强于低硫燃料油。 
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二、 产业链价格监测 

原油： 

 

 数据指标 2025/1/20 2025/1/21 变化 涨跌幅 单位 

期货

价格 

SC 622 620.7 -1.30  -0.21% 元/桶 

WTI -- 75.89 -- -- 美元/桶 

Brent 79.79 79.35 -0.44  -0.55% 美元/桶 

现货

价格 

OPEC一揽子 82.17 -- -- -- 美元/桶 

Brent 80.76 80.33 -0.43  -0.53% 美元/桶 

阿曼 83.56 83.1 -0.46  -0.55% 美元/桶 

胜利 78.67 78.25 -0.42  -0.53% 美元/桶 

迪拜 83.56 83.08 -0.48  -0.57% 美元/桶 

ESPO 67.34 66.95 -0.39  -0.58% 美元/桶 

杜里 81.99 81.3 -0.69  -0.84% 美元/桶 

价差 

SC-Brent 5.23  5.91  0.69  13.11% 美元/桶 

SC-WTI 85.02  9.37  -75.64  -88.97% 美元/桶 

Brent-WTI 79.79  3.46  -76.33  -95.66% 美元/桶 

SC 连-连 3 52.90  79.70  26.80  50.66% 元/桶 

其他

资产 

美元指数 108.07  107.97  -0.10  -0.10%  

标普 500 --  6049.24  -- --  

DAX指数 20990.31  21042.00  51.69  0.25%  

人民币汇率 7.3161  7.2798  -0.04  -0.50%  

 

 

 

 数据指标 最新 上一期 环比变化 涨跌幅 单位 

库存 

美国商业原油库存 412680  414642  -1962  -0.47% 千桶 

库欣库存 20803  20038  765  3.82% 千桶 

美国战略储备库存 394317  393817  500  0.13% 千桶 

API库存 43639.2  43899.2  -260.00  -0.59% 万桶 

开工 

山东地炼开工率 55.87  56.36  -0.49  -0.87% % 

美国炼厂周度开工率 91.70  93.30  -1.60  -1.71% % 

美国炼厂原油加工量 16,647  16,902  -255.00  -1.51% 千桶/天 
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燃料油： 

 

  数据指标 2025/1/20 2025/1/21 变化 涨跌幅 单位 

期货

价格 

FU 3641 3655 14.00  0.38% 元/吨 

LU 4157 4119 -38.00  -0.91% 元/吨 

NYMEX燃油 -- 256.6 -- -- 美分/加仑 

现货

价格 

IFO380:新加坡 513 516 3.00  0.58% 美元/吨 

IFO380:鹿特丹 466 460 -6.00  -1.29% 美元/吨 

MDO:新加坡 598 600 2.00  0.33% 美元/吨 

MDO:鹿特丹 539 536 -3.00  -0.56% 美元/吨 

MGO:新加坡 735 735 0.00  0.00% 美元/吨 

船用 180CST 新加坡 FOB 491.24 490.24 -1.00  -0.20% 美元/吨 

船用 380Cst 新加坡 FOB 484.74 484.24 -0.50  -0.10% 美元/吨 

低硫 0.5%新加坡 FOB 588.75 583.67 -5.08  -0.86% 美元/吨 

华东（高硫 180） 5375 5375 0.00  0.00% 元/吨 

纸货

价格 

高硫 180：新加坡(近一月) 491.24 490.24 -1.00  -0.20% 美元/吨 

高硫 380：新加坡(近一月) 484.74 484.24 -0.50  -0.10% 美元/吨 

华东

港口 

混调高硫 180CST 船提 5275 5275 0.00  0.00% 元/吨 

俄罗斯 M100 到岸价 571.00  571.00  0.00  0.00% 美元/吨 

价差 

新加坡高低硫价差 93.83 89.81 -4.02  -4.28% 美元/吨 

中国高低硫价差 516 464 -52.00  -10.08% 元/吨 

LU-新加坡 FOB(0.5%S) -2199 -2200 -1.00  0.05% 元/吨 

FU-新加坡 380CST -1972 -1939 33.00  -1.67% 元/吨 

 

 

 

  数据指标 最新 上一期 环比变化 涨跌幅 单位 

Platts 
Platts(380CST) 493.86 494.92 -1.06  -0.21% 美元/吨 

Platts(180CST) 496.59 497.83 -1.24  -0.25% 美元/吨 

库存 

新加坡 2074.5 2110.4 -35.90  -1.70% 万桶 

美国馏分(<15ppm) 123895 121534 2,361.00  1.94% 千桶 

美国馏分(15ppm-500ppm) 2770 2700 70.00  2.59% 千桶 

美国馏分(>500ppm) 5351 4705 646  13.73% 千桶 

美国馏分 DOE 132015 128938 3,077  2.39% 千桶 

美国含渣 DOE 23567 24386 -819.00  -3.36% 千桶 
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三、产业动态及解读 

（1）内盘价格 

1月 21日 SC主力合约收跌 0.74%，报 620.7 元/桶；夜盘 SC收跌于 617.4

元/桶。现货端，1月 21日国内胜利原油每桶 78.25美元，较前日下调 0.42 美

元。 

（2）外盘价格 

1月 21日 WTI收跌 0.48美元/桶，报 75.89 美元/桶；Brent收跌 0.65 美

元/桶，报 78.45美元/桶。现货端，1月 21日全球各个地区原油均有约 0.5美

元/桶的跌幅。 

（3）宏观 

德国 1月 ZEW经济景气指数 10.3，大幅低于前值 15.7和预期的 15.3，显

示出经济活动仍然疲软，欧洲的整体需求偏弱。 

特朗普在关税问题上仍未做出决定，但其暗示他可能从 2月 1日起对加拿

大与墨西哥征收 25%的关税，这一推迟暂时缓解了美国炼油商对市场立即收紧

的担忧。 

2024 年中国 GDP 年增长率达到 5%，与预期保持一致。但与此同时，2024

年国内炼厂加工量在二十多年来首次出现下降（疫情影响的 2022年除外），这

一现象主要归因于石油需求增速放缓以及炼厂效益长期承压，而近期油价不断

攀升以及燃料油和稀释沥青抵税政策的正式落地，进一步压缩了炼厂的利润空

间，开工率可能在今年继续走低。 

自 23年 10月以来，由本轮巴以冲突直接，或是其引发的伊以摩擦和红海

危机间接地为油价不断注入地缘风险溢价，然而昨日加沙停火和人员交换协议

正式生效标志着中东局势的全面降温。因此，加沙停火协议的达成意味着中东

整体地缘局势趋于缓和，为油价带来的支撑作用已显著走弱。 

（4）供应 

美国北达科他州管道管理局表示由于极端寒冷天气影响，北达科他州的石

油产量估计将下降 12.5 万至 16万桶/日。北达科他州是美国第三大产油州，受

影响的产量约占该地区 110 万桶/日石油产量的 12%。未来几天该地区气温将

回升，预计大部分停产将在未来四到七天内恢复。此外，德克萨斯州同样面临

着寒冷天气下能源设施遭受冻结而导致的能源供应受损的可能性。 

统计显示，本周美国海上和内陆水域钻机数量保持不变，但陆地钻机数量

减少了 4台。美国的天然气钻机数减少了两座，石油钻机数减少了相同数量，

其他钻机数保持不变。美国水平钻机数减少了 7台，定向钻机数增加了 3台，

垂直钻机数保持不变。 

美国对俄罗斯新制裁针对的主要目标是俄罗斯天然气工业石油和苏尔古特

油气公司，这两家公司产能约为 300万桶/日，同时处理了超过四分之一的俄罗

斯海运石油出口。在 2024年前 10个月，这两家公司日均出口石油 97万桶，约
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占俄罗斯油轮总流量的 30%。此外制裁范围还包括 20多家子公司和 183 艘与

“影子舰队”相关的船只。据统计，新制裁所针对的船只在 2024年的石油运输

量为 170 万桶/天，约占俄罗斯出口量的 25%。尽管有新的制裁措施，俄罗斯仍

有一定的回旋余地，但最终将需要获得非制裁油轮，或者按照 60美元或低于

60美元的价格提供原油，以使用西方的保险和油轮。短期内，新制裁将严重损

害俄罗斯的石油出口，促使中国和印度这两个世界第一大和第三大石油进口国

更多地从中东、非洲和美洲采购原油，这将极大地提高石油价格和运输成本。

在新的影子船队油轮出现之前，原有的上行风险依然存在。在更长的时间范围

内制裁所导致的供应减少对价格的影响是有限的，因为 OPEC+将通过部署其较

高的剩余产能以及比之前所预期更长时间的增产来稳定市场。 

（5）需求 

在最大的能源消费国美国和中国的需求增长于 2024年大幅放缓之后，今年

的石油市场将供过于求。EIA预计 2025年 Brent 原油价格将下跌 8%，平均每桶

74美元，然后在 2026 年进一步跌至每桶 66美元；预计 2025年 WTI价格平均

为每桶 70美元，明年将降至每桶 62美元，这是该机构首次发布 2026年的原油

价格展望。EIA预计全球需求平均为 1.041亿桶/日，低于此前预计的 1.043 亿

桶/日。 

受极地涡旋南下影响，美国东部地区预计将在 1月迎来过去十年中最寒冷

的 1月。气温骤降将使美国中西部的风寒温度降至冰点以下，部分地区的气温

可能比平均水平低 20 华氏度，甚至墨西哥湾沿岸和佛罗里达州也将经历罕见的

冰冻天气。北美寒潮天气不仅导致美国原油产量受到影响，对冬季取暖用油的

消费也有一定提振，然而这种寒冷天气是否会推动市场持续走高，仍需关注后

续的气候发展。从历史经验看，寒潮对美国油气生产和炼化行业的冲击较为显

著，通常会导致炼厂加工能力和开工率下降。同时，寒潮还可能对电力等基础

设施造成压力，并短期影响工业生产，但在寒潮结束后，除非设施损毁严重，

工业活动通常能迅速恢复正常。 

2025 年初中国市场需求表现依旧低迷。原油加工量持续低于上年同期水

平，同时成品油库存呈现累积趋势，凸显市场购买力不足。受新能源技术普及

和消费结构转型的影响，2025年中国汽柴油需求或将减少约 1500万吨。周一

的官方数据显示，中国 2024年原油进口量下降 1.9%，这是二十年来首次出现

非疫情因素导致的年度下降。而一旦敏感油不能找到新的来路，那么产品就必

须给出足够的利润才能令炼厂特别是民营炼厂愿意保持运转，否则 2025 年的进

口量与加工量仍不乐观。 

（6）库存 

2024 年原油过剩量为 115 万桶/日，高于 2023 年的 76 万桶/日，这意味着

炼厂可能拥有强劲的库存水平，使他们可以选择在油价处于高位时而保持观望。 

截至 1月 10当周，美国商业原油库存减少 196.2万桶，预期为减少 99.2万

桶；汽油库存增加 585.2 万桶，预期为增加 203.4 万桶；精炼油库存增加 307.7
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万桶，预期为增加 78.5 万桶；取暖油库存增加 64.6 万桶。库欣原油库存增加

76.5万桶。 

（7）市场信息 

日本石油协会（PAJ）：截至 1 月 18 日当周，日本煤油库存上涨 17000 千升

至 211万千升。日本石油协会会长：由于中东地区原油供应稳定且其与日本炼油

厂兼容，我们不太可能立即增加对美国石油的采购。 

金十期货 1 月 22 日讯，由于原油偏强波动，炼油成本增加影响下，1 月上

旬汽柴油价格偏强上涨，但需求表现疲软，加之春节炼厂排库需求，下旬成品油

回吐部分涨幅。截至 1 月 20 日，本月汽、柴油批发均价 8572 元/吨、7135 元/

吨，较 2024 年 12 月均价分别上涨 8.51%、2.13%。年关将至，户外基建工矿等

用油需求将进一步下滑，加油站基本备货到位，汽、柴油刚需跟进不足，贸易投

机操作信心减弱共振下，后期国内汽、柴油价格恐将承压运行。 



 

 
请务必阅读正文后的免责声明                                        市场有风险，入市需谨慎！ 

                                                             

 

 

 

 
 

 

 

 
  
 

 

四、产业链数据图表 

图 1：WTI、Brent 首行合约价格及价差  图 2：SC 与 WTI 价差统计 

 

 

 

数据来源：WIND  数据来源：WIND 

图 3：美国原油周度产量  图 4：美国和加拿大石油钻机数量（贝克休斯） 

 

 

 
数据来源：EIA  数据来源：WIND 

图 5：OPEC 原油产量  图 6：全球各地区石油钻机数量（贝克休斯公司） 

 

 

 

数据来源：EIA  数据来源：WIND 
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原油、燃料油日报 

图 7：美国炼厂周度开工率 

 

数据来源：EIA 

图 8：美国炼厂原油加工量（4 周移动均值） 

 
数据来源：EIA 

图 9：美国周度原油净进口量（4 周移动均值） 

 
数据来源：EIA 
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图 10：日本炼厂实际产能利用率 

 
数据来源：PAJ 

图 11：山东地炼（常减压）开工率 

 
数据来源：WIND 

图 12：中国成品油月度产量（汽油、柴油、煤油） 

 
数据来源：WIND 
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图 13：美国商业原油库存(不包含战略储备） 

 
数据来源：EIA 

图 14：美国库欣原油库存 

 
数据来源：EIA 

图 15：美国战略原油库存 

 
数据来源：EIA 
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图 16：燃料油期货价格走势  图 17：国际港口 IFO380 现货价格 

 

 

 
数据来源：WIND  数据来源：iFinD 

 

图 18：新加坡高低硫价差  图 19：中国高低硫价差 

 

 

 
数据来源：iFinD  数据来源：iFinD 

图 20：跨区域高低硫价差 

 
数据来源：iFinD 
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原油、燃料油日报 

图 21：燃料油库存 

 

数据来源：iFinD、Wind、EIA 
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