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天然气抬升不可持续 观望后续消息面 

[Table_ReportDate]  报告日期： 2025 年 1月 6 日 
 

报告内容摘要: 
[Table_Summary] 
收盘数据： 

截至 1 月 3 日收盘，2025 年 2 月 WTI 涨 0.83 报 73.96 美元/桶，涨

幅 1.13%；2025 年 3 月布伦特原油涨 0.58 报 76.51 美元/桶，涨幅

0.76%。中国原油期货 SC 主力 2502 收涨 8.1 元/桶，至 570.6 元/桶。  

市场逻辑： 

上周原油价格的连续上涨可能受到了天然气市场的推动。欧美天然气

市场的利好消息为油品市场带来了情绪上的提振，支撑了原油的短期走

强。然而，直接利好原油的消息尚未出现。 

天然气和油品价格之所以同向波动，主要是因为它们在“燃料板块”

中的共同用途。美国冬季寒潮对油品需求的拉动作用有限，因为天然气

在取暖燃料中占据主导地位。美国中部的风暴影响了近 6000 万人，但低

温天气主要集中在中部偏东地区，这并不是取暖油消费的主要区域，而

且可能阻碍民众驾车出行，反而影响了汽油的需求。美国七大页岩油产

区之一的 Appalachia 地区受到了低温的影响，但由于其产量较小，对油

品供应的影响有限。 

俄罗斯对欧洲的天然气断供问题主要集中在通过乌克兰的管道气。自

俄乌冲突以来，俄罗斯对欧洲的天然气供应主要通过其他途径。欧洲迅

速建立了浮式 LNG 接收站，提高了进口能力，天然气库存水平也相对较

高，因此目前尚未出现天然气供应危机。俄罗斯天然气断供后，欧洲 TTF

天然气价格先涨后跌，表现不如美国天然气市场受寒潮预警的影响强烈。 

综上所述，天然气对原油的利好支撑并不具备持续性，且力度有限。

未来需关注美国是否会出现超出预期的极端寒潮天气，以及是否会引发

部分页岩油产区的大面积停产。目前来看，对供应的影响不大。 

操作建议： 

综合来看，地缘趋于平稳和基本面弱势的双重压力可能令油价保持

震荡偏弱格局。短期内市场供应逐渐恢复，需求增长预期下调。目前市

场上没有能够持续带来动力的消息，建议投资者保持观望，目前来看在

支撑到位的情况下，可以于下边缘小幅试多。 

高频数据： 

截至 2024 年 12 月 27 日当周,美国原油总库存为 8.09 亿桶，较上

周下降 91.8 万桶（-0.11%)；战略原油库存为 3.94 亿桶，较上周上涨 26

万桶（0.07%)；商业原油库存为 4.16 亿桶，较上周下降 117.8 万桶（-

0.28%）；库欣地区原油库存为 2254 万桶，较上周下降 14.2 万桶（-

0.63%）。 

成品油库存方面，美国汽油总体、车用汽油、柴油、航空煤油库存

分别为 23138.4、16621、11715.3、4118.1 万桶，较上周分别+771.7 万

桶（3.45%）、+771.7 万桶（-1.26%）、-79.6（+0.67%）、+771.7 万

桶（1.16%）。 

美国炼厂原油加工量为 1674.6 万桶/日，较上周上涨 16.7 万桶/天，

美国炼厂原油开工率为 92.7%，较上周上涨 0.2pct。 
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一、市场结构 

图 1：WTI 远期曲线（美元/桶)  图 2：WTI 月间价差（美元/桶)  

 

 

 

 

资料来源：信达期货研究所  资料来源：信达期货研究所 

 

图 3：Brent 远期曲线（美元/桶)  图 4：Brent 月间价差（美元/桶) 

 

 

 

 
资料来源：信达期货研究所  资料来源：信达期货研究所 

 

图 5：SC 远期曲线（元/桶)  图 6：SC 原油月间价差（元/桶) 

 

 

 

 
资料来源：信达期货研究所  资料来源：信达期货研究所 
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二、供给 

图 7：美原油产量以及钻机与活跃车队数  图 8：欧佩克+成员国产量 

 

 

 

 

资料来源：EIA，信达期货研究所  资料来源：欧佩克，信达期货研究所 

 

三、需求 

图 9：美国炼厂开工率  图 10：炼油厂开工率:山东地炼(常减压装置) 

 

 

 

 

资料来源：EIA，信达期货研究所  资料来源：Wind，信达期货研究所 

 

四、库存 

图 11：美原油库存  图 12：美成品油库存 

 

 

 

 

资料来源：EIA，信达期货研究所  资料来源：EIA，信达期货研究所 
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五、持仓/美元 

图 13：WTI 基金持仓情况  图 14：Brent 基金持仓 

 

 

 

 
资料来源：CFTC，信达期货研究所  资料来源：CFTC，信达期货研究所 

 

图 15：WTI 总持仓和 Brent 总持仓  图 16：美元指数 

 

 

 

 
资料来源：CFTC，信达期货研究所  资料来源：CFTC，信达期货研究所 
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免责声明 

本报告由信达期货有限公司（以下简称“信达期货”）制作及发布。  

 

本公司已取得期货交易咨询业务资格，交易咨询业务资格：证监许可【2011】1445 号。 

 

本研究报告是基于本公司认为可靠的且目前已公开的信息撰写，本公司力求但不保证该信息的准确性和完整性，

因此任何人不得对本报告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性及完整性产生任何依赖，且信达

期货不对因使用此报告及所载材料而造成的损失承担任何责任。本报告不应取代个人的独立判断。本报告仅反映

编写人的不同设想、见解及分析方法。同时，本公司不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本

公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

 

此报告所载的全部内容仅作参考之用。此报告的内容不构成对任何人的投资建议，且信达期货不会因接收人收到

此报告而视其为客户。 

 

如果在任何国家或地区管辖范围内，本报告内容或其适用与任何政府机构、监管机构、自律组织或者清算机构的

法律、规则或规定内容相抵触，或者信达期货未被授权在当地提供这种信息或服务，那么本报告的内容并不意图

提供给这些地区的个人或组织，任何个人或组织也不得在当地查看或使用本报告。本报告所载的内容并非适用于

所有国家或地区或者适用于所有人。  

 

除非另有说明，信达期货拥有本报告的版权和/或其他相关知识产权。未经信达期货有限公司事先书面许可，任

何单位或个人不得以任何方式复制、转载、引用、刊登、发表、发行、修改、翻译此报告的全部或部分材料、内

容。除非另有说明，本报告中使用的所有商标、服务标记及标记均为信达期货所有或经合法授权被许可使用的商

标、服务标记及标记。未经信达期货或商标所有权人的书面许可，任何单位或个人不得使用该商标、服务标记及

标记。 
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由信达证券股份有限公司全资控股，注册资本 6 亿元人民币，是国内规范化、信誉高的大型期货公司

之一。公司现为中国金融期货交易所全面结算会员单位，为上海期货交易所、郑州商品交易所、大连商

品交易所全权会员单位，为中国证券业协会观察员、上海国际能源交易中心会员、中国证券投资基金业

协会观察会员。 

 

 

 

【全国分支机构】 

 

 


