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 上周，原油震荡运行，尾盘走高。纽约交易所主力轻质原油期货价格收于每桶61.28美元，周涨3.48%；伦敦布伦特原油主力期货价格收于每桶

65.44美元，周涨1.93%；中国原油期货SC主力合约收至449.8元/桶，周涨2.51%。周内前期，伊朗通过镇压平息了抗议活动，此前特朗普推迟军

事行动的发言也降低了美国军事打击这一主要产油国并扰乱其供应的风险，投资者对美伊局势持观望态度导致油价承压。除地缘局势外，供应

方面，哈萨克斯坦最大油田因电力故障停产，供应减少支撑油价，而对委内瑞拉原油封锁仍在继续，美方已开始出售没收的委内瑞拉原油。需

求方面，OPEC发布的最新月度石油市场报告维持此前对2026年全球石油需求增长的预测，并首次公布2027年石油需求预测。报告预测，2026年

全球日均石油需求将比2025年增加138万桶至1.0652亿桶。2027年全球日均石油需求将比2026年增加134万桶至1.0786亿桶，略微提振油价，临近

周末，美国宣布对与伊朗相关实体及油轮实施新一轮制裁，同时增加中东的军事部署，市场担忧冲突再起，支撑油价尾盘上行。资金方面，1月

20日当周的布伦特原油期货投机性净多头头寸增加8509张至216970张合约；CFTC公布的数据显示至1月20日当周，投机者所持WTI原油净多头头

寸增加20664张合约，至78792张合约，地缘事件仍有反复，吸引多头回流。

 哈萨克斯坦巨大的Tengiz油田生产仍未恢复。雪佛龙发言人周五表示，自周一宣布停产以来，该油田一直处于关闭状态。雪佛龙持有Tengiz油田

运营商Tengizchevroil (TCO)50%的股份。此次停产始于周日发生的动力装置火灾。目前火灾原因尚不明确，哈萨克斯坦政府委员会正在对此进行

调查。这一事件加剧了哈萨克斯坦石油行业的困境，此前由于乌克兰无人机袭击，其位于黑海的主要出口门户已遭遇瓶颈。三位行业消息人士

周二曾表示，Tengiz油田的停产可能会持续7到10天。摩根大通周五则指出，占据哈萨克斯坦近一半产量的Tengiz油田可能在本月剩余时间内持续

停机。预计哈萨克斯坦1月的原油平均日产量仅为100万至110万桶，而正常水平约为180万桶。
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 印度信实工业公司在暂停一个月后，将于二月和三月接收符合制裁规定的俄罗斯原油。此前，信实工业在获得美国为期一个月的豁免后，于去

年12月最后一次接收俄罗斯原油。该豁免允许其在11月21日最后期限后逐步减少与受制裁的俄罗斯石油生产商俄罗斯石油公司（Rosneft）的交

易。据消息人士透露，与其他印度炼油商一样，信实集团也将从未受制裁的卖家那里购买俄罗斯石油，但未透露该炼油商在2月和3月所预订的

石油数量。目前尚不清楚这家私营炼油厂在3月之后是否会继续购买俄罗斯石油。

 国际能源署（IEA）在最新公布的报告中，上调了对全球石油需求增长的预测，原因是经济前景改善以及原油价格下降，但该机构同时警告称，

供应量仍预计会超过需求量。该机构目前预计，今年的石油需求增长将从此前的每日86万桶增至93万桶。而去年的石油需求增长量为每日85万

桶。全球石油供应量的增长幅度被调整为每日250万桶，此前的预测为每日240万桶，而去年同期为每日300万桶。IEA表示：“12月全球石油供

应的进一步减少继续削减了自2025年年初以来积累的市场过剩部分。”然而，“随着季节性炼油厂维护即将开始，对原油的需求将会减少，因

此还需要进一步削减原油产量，以帮助平衡市场。”

 美联储将于周四举行今年的首次议息会议，市场普遍预计该央行将按兵不动，因鲍威尔在去年12月的会议上曾暗示，在连续三次降息25个基点

后，央行“有充分的条件等待观察经济如何演变”。尽管通胀率仍顽固地高于2%的目标，但对劳动力市场的担忧迫使美联储在去年9月恢复了

宽松周期，此前夏季就业增长陷入停滞。但有迹象表明就业市场已经企稳，尽管当前“不招人也不裁员”的状况很难说是复苏的信号，但在数

据受到政府停摆等因素干扰而充满噪音的情况下，美联储有能力花些时间来更清楚地了解通胀的实际情况。最新数据显示，12月整体CPI同比增

速回落至2.7%，而核心CPI持平于2.6%，这强化了通胀在特朗普关税引发的价格压力暂时回升后，现已重回下行趋势的观点。鲍威尔并未回避将

通胀超调归咎于关税，但在去年12月的会后新闻发布会上表现得相当乐观，认为这很可能只是“一次性的价格上涨”。

回顾与要闻



展望

随着美国在当地不断加强军事部署，美国中央司令部司令库珀上将预计于周六抵达以色列，

与高级官员举行会晤。与此同时，特朗普表示，鉴于伊朗的态度，他仍保留对伊发动袭击的可能

性，美军加强在中东的军事部署。乌克兰、美国和俄罗斯代表团在阿布扎比举行的三方会谈中，

在军事问题上取得一定进展，但在领土问题上仍未达成任何共识，俄乌僵局继续，地缘担忧继续

支撑油价。短期石油市场焦点仍在地缘上，关注后续美国对伊朗的行动。美联储将于周四举行今

年的首次议息会议，市场普遍预计该央行将按兵不动，美国总统特朗普威胁称，如果加拿大与中

国“达成协议”，将对进入美国的加拿大商品征收100%的关税，加之格陵兰问题虽有合作协议

落实但仍不排除再度启用关税武器，原油需求端中长期面临一定压力，限制价格上方空间。

操作上：短线430-465区间操作，长线观望。
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现货周度价格

品种 英国布伦特 Dtd 西德克萨斯中级轻质原油(WTI) 阿曼原油:环太平洋 中国胜利原油：环太平洋 迪拜原油:环太平洋 OPEC:一揽子原油价格

前值 67.57 60.26 62.76 59.69 62.28 62.71

现值 67.72 60.13 62.75 59.75 62.60 62.87

涨跌 0.15 -0.13 -0.01 0.06 0.32 0.16

涨跌幅 0.22% -0.21% -0.01% 0.10% 0.52% 0.26%



增减
（万桶）

库欣库存
（万桶）

时间

302286.510月31日

-34.62251.911月7日

-69.82182.111月14日

-6.82175.311月21日

-45.72129.611月28日

30.82160.412月5日

-74.22086.212月12日

70.72156.912月19日

54.32211.212月26日

72.822841月2日

74.52358.51月9日

147.82506.31月16日

库欣库存走势



增减
（万桶）

EIA 库存
（万桶）

时间

-342.642415.511月14日

277.442692.911月21日

57.442750.311月28日

-181.242569.112月5日

-127.442441.712月12日

40.542482.212月19日

-193.442288.812月26日

-383.241905.61月2日

339.142244.71月9日

360.242604.91月16日

EIA库存走势



美国汽油库存



美国精炼油库存



美国3:2:1裂解价差



美国贝克休斯钻井数据

数据来源：贝克休斯
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CFTC基金净多持仓
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增减净多持仓时间

87926917611月18日

-141595501711月25日

-39805103712月2日

73965843312月9日

-35375489612月16日

100026489812月23日

645916459112月30日

-7239573521月6日

776581281月13日

20664787921月20日



ICE基金净多持仓

增减净多持仓时间

1349717836411月18日

-5743012093411月25日
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供需平衡表
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