
 

 

期货研究院 能源产业链日度策略        Energy Industry  Daily Trading Strategy 

能源化工研究中心 

作者： 隋晓影 

从业资格证号： F0284756 

投资咨询证号： Z0010956 

联系方式： 010-68578690 

  

投资咨询业务资格：京证监许可【2012】75号 

成文时间：2024年11月21日星期四 
 

 

 
更多精彩内容请关注方正中期官方微信 

摘要 

原油： 
【行情复盘】 

今日国内SC原油震荡走跌，主力合约收于528.60元/桶，0.17%。 

【重要资讯】 

1、据了解讨论情况的欧佩克+三位消息人士称，由于全球石油需求

疲软，该组织可能会在12月1日的会议上再次推迟增产计划。这些

产油国的石油部长们上次在11月3日的会议上已将增产计划推迟一

个月。消息人士和分析师称，12月欧佩克+召开会议时在石油政策

方面将没有多少回旋余地：由于需求疲软，增产将是冒险之举，而

由于一些成员国希望增产，因此又很难加大减产力度。 

2、麦格理分析师Walt Chancellor表示，鉴于季节性需求疲软，欧

佩克+在2025年上半年增产的前景看起来很渺茫，但加大减产力度

也不太可能，因为几个欧佩克+成员国正在推动增产而不是减产。

其中最主要的是阿联酋，它认为自己的产量在约300万桶/日的水平

保持太久了，远远低于其产能。有欧佩克+消息人士称，阿联酋已

经争取到了2025年的增产配额，若推迟增产就需要解决这个问题。

伊拉克也一直在推动提高配额。Walt Chancellor认为，要支持明

年的油价最终可能需要更大幅度的减产，但这可能难以实现。 

3、 特朗普有意恢复横跨美加的大型输油管道Keystone XL。 

【市场逻辑】 

全球地缘局势紧张，但挪威油田快速复产，且EIA原油库存数据表

现偏利空，油价走势承压。 

【交易策略】 
短线消息面多空交织，盘面纠结拉扯，建议观望，同时关注消息面

指引，下方支撑位490-500，上方压力位550-560。 

 

 

 

 

沥青： 
【行情复盘】 

期货市场：今日沥青期货高开震荡，主力合约收于3367元/吨，0.

69%。 

现货市场：今日国内沥青现货小幅上涨。当前国内重交沥青各地区

主流成交价：华东3870元/吨，山东3470元/吨，华南3595元/吨，

西北4150元/吨，东北3570元/吨，华北3375元/吨，西南3800元/

吨。 

【重要资讯】 

1、供给方面：根据隆众资讯的统计，截止2024-11-20日当周，国

内81家样本企业炼厂开工率31.8%，环比增加0.8%。而根据隆众对

96家企业跟踪，11月份国内沥青总计划排产量为235万吨，环比增
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加2.7万吨，增幅1.16%，同比下降42.97万吨，降幅15.46%。12

月份国内沥青地炼排产量为126万吨，环比下降5.3万吨，降幅4.04

%，同比下降24.89万吨，降幅16.5%。 

2、需求方面：目前北方地区公路项目施工接近尾声，且面临大范

围降温及雨雪天气，沥青需求将进一步萎缩，而南方地区仍有刚需

支撑，但整体需求增量有限。由于油价预期较弱叠加炼厂库存水平

偏低降价压力不大，今年冬储量预计不高。 

3、库存方面：根据隆众资讯的统计，截止2024-11-18日当周，国

内54家主要沥青企业厂库库存为68.1万吨，环比下降1万吨，国内1

04家贸易商库存为100.5万吨，环比下降5.1万吨。 

【市场逻辑】 
成本端震荡反复，沥青现货南强北弱，整体对盘面支撑有限。 
【交易策略】 

成本反复，沥青进一步向上有限，建议观望，下方支撑位3000-31

00，上方压力位3450-3500。 

 

 

高低硫燃料油： 
【行情复盘】 

今日高低硫燃料油高开震荡，Fu主力合约收于3085元/吨，0.16%

；Lu主力合约收于3950元/吨，0.59%。 

【重要资讯】 

1、供给方面：随着俄罗斯及南亚地区船货的流入，预计新加坡高

硫供应将有所增加，由于东西方市场价差扩大推动西方套利船货流

入，11月新加坡低硫船货抵运量预计在270万吨左右，整体供应较

为充足。 

2、需求方面：航运市场表现稳定，下游船加油需求平稳释放，尤

其是安装脱硫塔船只增加提振高硫需求，后期航运需求季节性好转

将进一步提升船用燃料油需求，但低利润背景下，炼厂端需求低迷

将持续抑制高硫炼化需求，尤其是中国进口需求不佳，新加坡燃料

油库存累积。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截至11月13日当周，

新加坡燃料油库存上涨33万桶，达到1835万桶。 

【市场逻辑】 
成本端震荡反复，高硫需求仍有支撑，但估值偏高，而低硫结构偏

弱，但中国低硫出口配额减量压缩供给，低硫仍有支撑。 
【交易策略】 

成本端反复，燃料油多空相持，建议暂时观望，Fu下方支撑位280

0-2850，上方压力位3200-3250,Lu下方支撑位3700-3800，上方

压力位4250-4350。 
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第一部分能源品种策略 

表1：  

品种  逻辑  观点  策略  支撑位  压力位  

原油 
全球地缘局势紧张，但挪威油田快速复产，且

EIA原油库存数据表现偏利空，油价走势承压

。 
震荡 观望 490-500 550-560 

沥青 
成本端反复，沥青现货南强北弱，对盘面支撑

有限。 
震荡 观望 3000-3100 3450-3500 

高硫燃料油 成震荡反复弹，高硫需求有支撑 震荡 观望 2800-2850 3200-3250 

低硫燃料油 成本震荡反复，新加坡低硫结构转弱 震荡 观望 3700-3800 4250-4350 

资料来源：方正中期研究院 

 

第二部分能源品种行情回顾 

表2：  

合约  开盘价  收盘价  结算价  涨跌  涨跌幅（%）  成交量  持仓量  

SC原油主连 532.00 528.60 530.10 0.90 0.17 115604 25377 

沥青主连 3371 3367 3373 23 0.69 182002 248958 

高硫燃料油主连 3105 3085 3094 5 0.16 320237 145981 

低硫燃料油主连 3947 3950 3946 23 0.59 75861 119053 

资料来源：方正中期研究院 

 

第三部分能源产业链数据跟踪 

图1：三大基准原油走势  图2：Brent-WTI原油价格及价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图3：美国原油库存  图4：美国汽油库存  

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图5：美国馏分油库存 图6：美国库欣库存  

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图7：美国炼厂开工率 图8：美国原油加工量 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图9：美国原油产量  图10：美国活跃石油钻机数与油价 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图11：中国主营炼厂开工率 图12：山东地炼开工率 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图13：国产重交沥青价格 图14：原油与沥青价格 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图15：沥青炼厂开工率 图16：沥青炼厂+社会库存 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图17：沥青炼厂库存 图18：沥青社会库存 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图19：中国高硫燃料油产量 图20：中国低硫燃料油产量 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图21：库存:燃料油:新加坡 图22：波罗的海运费指数:干散货(BDI) 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第四部分能源产业链套利数据跟踪 

图23：Brent-SC原油价差 图24：SC原油月差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图25：美国汽油裂解价差 图26：美国柴油裂解价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图27：欧洲汽油裂解价差 图28：欧洲柴油裂解价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图29：沥青与SC原油价差 图30：沥青山东基差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图31：新加坡高硫380燃料油纸货月差：M1-M2 图32：新加坡低硫燃料油纸货月差：M1-M2 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图33：高低硫燃料油东西方价差 图34：新加坡高低硫燃料油价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第五部分能源品种期权数据跟踪 

图35：原油期权总成交量、持仓量 图36：原油期权认购、认沽成交量 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图37：原油期货历史波动率     图38：原油期货历史波动率   

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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