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摘要 

原油： 
【行情复盘】 

今日国内SC原油震荡反弹，主力合约收于543.00元/桶，2.47%。 

【重要资讯】 

1、欧佩克月报：将2024年非OPEC+石油供应增长预测从120万桶

/日上调至130万桶/日。维持2025年非OPEC+石油供应增长预测为

110万桶/日不变。欧佩克在推迟增产后进一步下调石油需求预测，

为连续第五个月下调。将2024年全球原油需求增速预期从182万桶

/日下调至161万桶/日；将2025年全球原油需求增速预期从154万

桶/日下调至145万桶/日。 

2、IEA月报：尽管需求上涨，2025年石油市场仍将供应充足。将2

024年全球石油需求增长预测下调至84万桶/日（此前预测为92万

桶/日）。将2025年全球石油需求增长预测从99万桶/日上调至110

万桶/日。对2025年石油需求增长预期上调主要受中国刺激措施影

响。如果欧佩克+真的从2025年3月底开始取消自愿减产，2025年

的产能过剩将增至140万桶/日。 

3、市场消息：美国考虑在特朗普上任之前对俄罗斯实施新的石油

制裁。 
【市场逻辑】 
地缘局势紧张对油市形成支撑，但原油供需结构转弱预期仍然压制

油价。 
【交易策略】 

多空因素并存油价进一步向上动力不强，预计区间波动为主，建议

观望，下方支撑位490-500，上方压力位540-550。 

 

沥青： 
【行情复盘】 

期货市场：今日沥青期货震荡反弹，主力合约收于3510元/吨，0.

92%。 

现货市场：今日国内沥青现货表现偏弱。当前国内重交沥青各地区

主流成交价：华东3870元/吨，山东3560元/吨，华南3700元/吨，

西北3875元/吨，东北3600元/吨，华北3435元/吨，西南4005元/

吨。 
【重要资讯】 

1、供给方面：根据隆众资讯的统计，截止2024-12-4日当周，国

内81家样本企业炼厂开工率29.7%，环比增加0.8%。而根据隆众对

96家企业跟踪，12月份国内沥青总计划排产量为233万吨，环比下

降2万吨，降幅0.85%，同比12月份实际产量下降17.49万吨，跌幅

6.98%。 

2、需求方面：北方地区项目需求基本停滞，东北地区进入冬储模

式，冬储合同有序释放，而南方沥青刚需仍有支撑，需求相对平稳
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，但局地降雨制约需求。 

3、库存方面：根据隆众资讯的统计，截止2024-12-12日当周，国

内54家主要沥青企业厂库库存为61.3万吨，环比下降0.3万吨，国

内104家贸易商库存为87.7万吨，环比增加0.4万吨。 

【市场逻辑】 
成本偏强，沥青现货供需预期弱化逐步得到印证。 

【交易策略】 
沥青现货利好弱化，但成本端有支撑，短线预计高位震荡，建议观

望。下方支撑位3200-3300，上方压力位3600-3700。 

 

高低硫燃料油： 
【行情复盘】 

今日高低硫燃料油震荡反弹，Fu主力合约收于3195元/吨，4.24%

；Lu主力合约收于3865元/吨，2.71%。 

【重要资讯】 

1、供给方面：12月预计西方套利船货持续流入新加坡，低硫流入

量预计在240-260万吨，整体供应较为充足，虽然地缘局势紧张，

但近期仍有来自中东和俄罗斯的高硫资源抵达新加坡，供给压力增

强。 

2、需求方面：航运市场表现相对稳定，但整体弱于往年，安装脱

硫塔船只增加提振高硫需求，但由于利润水平较低且终端需求低迷

，高硫炼化需求仍然受限。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截至12月11日当周，

新加坡燃油库存减少868000桶，降至3周低点的1792.1万桶。 

【市场逻辑】 
成本偏强，同时地缘紧张及仓单因素对燃料油尤其是高硫走势形成

支撑，高硫近端合约受提振明显。 

【交易策略】 
利好因素提振下，短线燃料油预计偏强运行，同时高硫表现或强于

低硫，建议多配高硫，套利方面建议做空高低硫（Lu-Fu)价差、做

多高硫裂解，但高硫高估值下单边及价差进一步延伸空间受限。Fu

下方支撑位2900-2950，上方压力位3300-3400,Lu下方支撑位36

00-3700，上方压力位3950-4000。 
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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 
虽然机构连续下调石油需求预期，原油供需结构

存在转弱预期，但地缘局势紧张仍然支撑油价。 
震荡偏强 观望 490-500 540-550 

沥青 
成本偏强，沥青现货供需预期弱化逐步得到印证

。 震荡 观望 3200-3300 3600-3700 

高硫燃料
油 

地缘及仓单因素支撑燃料油 震荡偏强 多配 2900-2950 3300-3400 

低硫燃料

油 
新加坡低硫结构偏弱，但地缘因素支撑燃料油 震荡偏强 观望 3600-3700 3950-4000 

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 535.20 543.00 537.30 13.10 2.47 80395 18343 

沥青主连 3485 3510 3501 32 0.92 244983 278602 

高硫燃料油主连 3090 3195 3173 130 4.24 1261616 365854 

低硫燃料油主连 3804 3865 3847 102 2.71 127380 98337 

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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供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可

能存在的交易风险。本报告版权仅为方正中期期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为方正中期期货有限公司。 


