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摘要 

原油： 
【行情复盘】 

上周五夜盘国内SC原油震荡反弹，主力合约收于545.3元/桶，1.81

%。 

【重要资讯】 

1、高盛：由于闲置产能较高，布伦特原油中期价格风险偏向下行

。在全面施加10%关税的情况下，或如果欧佩克在2025年前增加供

应，布伦特原油价格将在2026年跌至60多美元的低位区间。短期内

布伦特原油价格存在上行风险，如果伊朗因执行更严格的制裁而减

产100万桶/天，布伦特原油价格将在2025年上半年升至85美元左

右。 

2、摩根大通：预测2025年全球原油供应将出现大约130万桶/日的

过剩，布伦特原油的平均价格为73美元，但预计年末价格将稳定在

70美元以下，WTI原油价格预计为64美元。预计2026原油供应过

剩将加剧，推动布伦特原油价格在年底前跌破60美元，年内布伦特

原油平均价格预期为61美元/桶，WTI原油为57美元/桶。 

3、据消息人士透露，俄罗斯西部港口的石油装载量预计将在11月/

12月期间下降10万桶/日，降至约180万桶/日。 

4、贝克休斯表示，本周美国活跃石油钻井数量479座，比前周增加

1座;天然气钻井平台数量99座，环比减少2座。 

【市场逻辑】 

全球地缘局势紧张，同时市场预计OPEC+可能再度推迟增产，油价

受到提振。 
【交易策略】 

短线消息面利好，油价震荡偏强，但暂难形成趋势，预计维持区间

波动，建议短线波段交易为主，下方支撑位490-500，上方压力位

550-560。 

 

 

 

 

 

 

沥青： 
【行情复盘】 

期货市场：上周五夜盘国内沥青期货低开震荡，主力合约收于338

6元/吨，-0.35%。 

现货市场：上周国内沥青现货涨跌互现。当前国内重交沥青各地区

主流成交价：华东3870元/吨，山东3480元/吨，华南3610元/吨，

西北4150元/吨，东北3570元/吨，华北3395元/吨，西南3815元/
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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

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，南方部分地区也有降

雨天气，刚需受抑制。而近期冬储合同释放顺畅，对需求也有一定

支撑。 

3、库存方面：根据隆众资讯的统计，截止2024-11-21日当周，国

内54家主要沥青企业厂库库存为67.2万吨，环比下降0.4万吨，国

内104家贸易商库存为97.4万吨，环比下降3.1万吨。 

【市场逻辑】 
成本端偏强，沥青现货南强北弱，整体对盘面支撑有限。 
【交易策略】 
成本偏强支撑，但沥青现货支撑有限，单边上涨动力不强，建议观

望，下方支撑位3000-3100，上方压力位3450-3500。 

 

 

高低硫燃料油： 
【行情复盘】 

上周五夜盘国内高低硫燃料油低开震荡，Fu主力合约收于3386元/

吨，-0.35%；Lu主力合约收于3997元/吨，-0.15%。 

【重要资讯】 

1、供给方面：东西方市场价差扩大推动西方套利船货流入，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，

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。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截至11月20日当周，

新加坡燃料油库存下降1367000桶，至1698.2万桶的3周低点。 

【市场逻辑】 
成本端偏强，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】 

成本端偏强支撑，高硫估值偏高，低硫上涨动力有限，整体以区间

震荡行情对待，建议波段交易为主，Fu下方支撑位2800-2850，上

方压力位3200-3250,Lu下方支撑位3700-3800，上方压力位4250



 

 

期货研究院 能源产业链周度策略        Energy Industry Weekly Trading Strategy 

-4350。 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

第1页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

 
 

 
第一部分能源品种策略............................................................................................................................. 2 

第二部分能源品种行情回顾...................................................................................................................... 2 

第三部分能源产业链数据跟踪 .................................................................................................................. 2 

第四部分能源产业链套利数据跟踪 ........................................................................................................... 6 

第五部分能源品种期权数据跟踪............................................................................................................... 8 

  



 

第2页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

 

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，同时市场预计OPEC+可能

再度推迟增产，油价受到提振。 
震荡偏强 短线偏多 490-500 550-560 

沥青 成本偏强，沥青现货支撑有限 震荡偏强 观望 3000-3100 3450-3500 

高硫燃料油 成本偏强，高硫估值偏高抑制涨幅 震荡偏强 观望 2800-2850 3200-3250 

低硫燃料油 成本偏强，新加坡低硫结构偏弱 震荡偏强 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 534.60 538.00 535.60 7.90 1.49 133254 26586 

沥青主连 3406 3393 3398 20 0.59 186679 247532 

高硫燃料油主连 3124 3138 3142 44 1.42 420143 160990 

低硫燃料油主连 4000 4007 4003 61 1.55 91628 123494 

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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