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20250119短期油价仍偏强，关注美国新总统的政策情况

图表 1: 布伦特价格走势

来源：文华财经 新湖期货研究所

图表 2: SC价格走势

来源：文华财经 新湖期货研究所
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本周油价延续上涨趋势，重心继续上移，月差跟随单边走强，柴油裂解小幅走强。盘

面仍受美国制裁俄罗斯支撑，新总统特朗普将于 1月 20日就职，伊朗是否被制裁仍有一定

的不确定性，继续关注新总统上任前后的各种表态。另外，1月 7日山东省发布了关于加强

涉及装载船舶靠港管理的通知，但据彭博报道，美国制裁俄罗斯后俄罗斯原油在中国海岸

附近堆积，近 400万桶 ESPO和 Sokol滞留在闲置的油轮上，其中四艘船只受到美国制裁。

沙特阿美收到来自印度和中国买家对于增购多达 75万桶/日额外原油的询价，以填补在美国

最新对俄制裁措施之后所出现的缺口，同时，中国和印度也与其他中东供应国进行了接触，

如伊拉克、阿联酋和科威特。

基本面方面，馏分油取暖需求仍处于年内消费小旺季。本周美国 EIA周度数据显示，1

月 10日当周，美国原油产量减少 8.2万桶/日至 1348.1万桶/日，原油进口环比减少 30.4万

桶/日至 612.4万桶/日，原油出口环比增加 100万桶/日至 407.8万桶/日，原油库存减少 196.2

万桶，汽油库存增加 585.2万桶，馏分油库存增加 307.7万桶，整体偏中性。

宏观方面，美国 12月末季调核心 CPI录得 3.2%，为 2024年 8月以来新低，市场预期

持平于 3.3%，美国 12月零售销售环比上涨 0.4%，低于预期值和前值；上周初请失业金人

数高于市场预期。美联储理事沃勒表示，如果通胀数据继续向好，美联储可能会比与其更

早、更快地降息。据 CME“美联储观察”：美国 1月维持利率不变的概率为 97.3%。以色

列官员表示，加沙停火协议“最后争议性问题已解决”。

截至 2025年 1月 17日，Brent、WTI及 SC分别收于 80.79美元/桶、77.39美元/桶及

627.2元/桶。

图表 3:美国汽柴油裂解价差

来源：彭博 新湖期货研究所
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EIA1月报认为 1Q25去库

EIA 1月报认为由于 OPEC+在接下来的几个月逐渐复产，油价将承压。2025年 Q1将

去库 50万桶/日，油价也将较 12月上涨 2美元/桶至 76美元/桶。OPEC+从 2Q25逐渐复产，

非 OPEC+产量仍将持续增加，尽管增速较 203年和 2024年有所放缓；同时，全球需求较

弱，这将导致从 2025年中期到 2026年库累库，2025年和 2026年库存分别增加 30万桶/

日和 70万桶/日。预计 2025年 12月 Brent价格将跌至 72美元/桶，2026年价格进一步下跌

至均价 66美元/桶。

图表 4: 油价及库存变化情况

来源：EIA 新湖期货研究所

EIA 1月报认为由于 OPEC+放松减产、非 OPEC+大幅增产，2025年和 2026年全球供

应将大幅增加。2024年全球供应环比增加 50万桶/日，2025年和 2026年供应增量分别增至

180万桶/日和 159万桶/日。OPEC+2024年由于进一步自愿减产，供应环比减少 130万桶/

日，但，2025年供应增加 20万桶/日，2026年增加 60万桶/日。非 OPEC+2025年和 2026

年供应分别增加 160万桶/日和 90万桶/日，增量仍主要由美国、加拿大、巴西及奎亚那主

导。加拿大由于 TMX管道扩建项目运营，产量将显著增加；巴西和奎亚那 2025年仍有新

产能投放；预计美国产量增速将放缓至 30万桶/日，2026年由于低油价将导致生产活动减

少。
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EIA 1月报预计 2025年和 2026年全球石油产品消费增量分别为 130万桶/日和 110万

桶/日，2024年全球石油产品消费增量为 90万桶/日，疫情前 10年均值为 150万桶/日。非

OECD国家仍主导消费增量，且大部分来自于亚洲地区。EIA 1月报预计印度成为全球第一

大消费增量国，2025年和 2026年消费增量将达到 30万桶/日，主要由交通运输燃料贡献，

且超过 2024年的消费增量 20万桶/日；预计中国 2025年和 2026年石油产品消费增量均为

20万桶/日，由于政府的政策刺激，超过 2024年消费增量 10万桶/日。预计 OECD地区消

费基本持稳，2025年消费增量 20万桶/日，2026年或出现小幅下降。

EIA 1月报预计 2024年美国原油产量将达到创纪录的 1320万桶/日，2025年和 2026年

产量继续增加，但是 2026年增速放缓。2025年原油产量同比增加 3%至 1350万桶/日，2026

年增速放缓至 1%至 1360万桶/日。Permian地区仍是主要增产地，由于钻井效率提高及管

道瓶颈问题解决，EIA 1月报预计 Permian地区 2025年和 2026年均增加 30万桶/日至 660

万桶/日和 690万桶/日。Permian地区之外的 48州 2025年产量基本持稳，2026年或同比减

少 4%（17万桶/日）。

OPEC 1月报维持 2025全球石油产品需求增量 140万桶/日不变

OPEC 1月报维持 2025年全球石油产品需求增量 140万桶/日不变，其中，OECD增量

10万桶/日，非 OECD增量 130万桶/日；2026年全球石油产品需求仍然较为强劲，增量 140

万桶/日，其中，OECD增量 10万桶/日，非 OECD增量 130万桶/日。

OPEC 1月报维持 2025年 non-DoC供应增量为 110万桶/日不变，主要由美国、加拿大

和挪威贡献。同时，预计 2026年 non-DoC供应增量仍将为 110万桶/日，增量依然来自于

美国、巴西及加拿大。

OPEC 1月报预计 2025年 DoC的轻组分将增加 9万桶/日至 840万桶/日，2026年将增

加 10万桶/日至 850万桶/日。12月 DoC的原油产量环比减少 1.4万桶/日至 4065万桶/日。
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图表 5: OPEC产量变化

来源：OPEC月报 新湖期货研究所

OPEC 1月报显示 12月 OPEC产量环比增加 2.6万桶/日至 2674.1万桶/日。利比亚产量

增幅最大，环比增加 5.3万桶/日至 129万桶/日；尼日利亚产量环比增加 3万桶/日至 150.7

万桶/日；阿联酋产量下降量最大，环比减少 4.4万桶/日至 291.4万桶/日，沙特产量环比减

少 2.3万桶/日至 893.8万桶/日；伊拉克产量环比减少 2.2万桶/日至 401.9万桶/日；其余国

家产量变化不大。科威特产量环比增加 0.9万桶/日至 241.9万桶/日；委内瑞拉产量环比增

加 0.9万桶/日至 88.6万桶/日。目前，伊拉克产量仅高于目标产量 2.2万桶/日；阿联酋基本

持稳于目标产量，OPEC自愿减产国总产量与目标产量基本持平，仅高出 0.4万桶/日。

从目前各产油国减产情况来看，OPEC减产执行率逐步提高，尤其是伊拉克，减产情况

较前期明显好转，各产油国内部团结性尚可。特朗普上任之后，或要求 OPEC+增产，关注

后期其出台的各项政策。
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图表 6: 库存

来源：OPEC月报 新湖期货研究所

OPEC 1月报显示，OECD 11月商业石油库存环比减少 840万桶至 27.7亿桶，同比减

少 1930万桶，较五年均值低 1930桶。原油库存环比减少 310万桶至 13.13亿桶，同比减少

4300万桶，较五年均值低 7190万桶；石油产品库存环比减少 520万桶至 14.57亿桶，同比

减少 2370万桶，比五年均值低 2580万桶。

图表 7: DoC 供需平衡

来源：OPEC月报 新湖期货研究所

OPEC 1月报下调 2025年 DoC原油需求 10万桶/日至 4250万桶/日，同比 2024年增加

30万桶/日。同时，OPEC 1月报预计 2026年 DoC原油需求将达到 4270万桶/日，同比 2025

年增加 20万桶/日。
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短期油价仍偏强震荡，关注美国新总统政策情况。
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