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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+2.48%。 

【重要资讯】 

1、美国财政部长：致力于将伊朗石油出口削减至每日10万桶。如

果我们将伊朗的石油销售恢复到美国总统特朗普在白宫第一任期时

的水平，伊朗将面临严重的经济困境。若美国总统特朗普下令，将

进一步制裁俄罗斯能源行业。 

2、俄罗斯央行：预计2025年基本情景下的平均石油价格为每桶65

美元（之前预测为每桶80美元）。 

3、美国收紧对俄罗斯的制裁扰乱了俄罗斯提供折扣石油的火爆贸

易，重新刺激了对中东和非洲原油的需求，扰乱了航运市场并推高

了油价。新制裁导致船上数百万桶原油滞留在油轮上，促使贸易商

寻找替代品，同时俄罗斯3月原油的交易已有所放缓。对替代原油

的争夺扰乱了市场。几周以来，高硫指标迪拜原油的价格已超过低

硫布伦特原油，而后者更容易加工。这为从巴西到哈萨克斯坦的生

产商获得份额提供了机会。交易商们说，上个月巴西原油对布伦特

原油的溢价从之前一个月的每桶约2美元飙升至每桶约5美元。目前

，5月份到货原油的溢价略低于每桶5美元。 

4、通用电气公司的油田服务机构贝克休斯公布的数据显示，截止2

月14日的一周，美国在线钻探油井数量481座，比前周增加1座；比

去年同期减少16座。 

【市场逻辑】 
特朗普积极促成俄乌战争结束，同时机构普遍看弱油价预期，但地

缘因素导致的原油供给担忧仍然较强，给油价带来下方支撑。 
【交易策略】 

SC原油跌后反弹，消息面多空交织，油价趋势性暂时不明朗，整体

区间波动为主，建议短线波段交易，下方支撑位565-570，上方压

力位630-640。 

 

 

沥青： 
【行情复盘】 

期货市场：上周五夜盘国内沥青期货高开震荡，主力合约+0.42%

。 
现货市场：上周国内沥青现货价格小幅上涨。当前国内重交沥青各

地区主流成交价：华东3850元/吨，山东3725元/吨，华南3730元/

吨，西北3875元/吨，东北3825元/吨，华北3660元/吨，西南406

5元/吨。 

【重要资讯】 

1、供给方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-2-12日当周，国

内81家样本企业炼厂开工率25.9%，环比增加3.8%。而根据隆众对
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96家企业跟踪，2025年2月份国内沥青总计划排产量为210.8万吨

，环比增加0.9万吨，增幅0.4%，同比增加26.2万吨，增幅14.2%

。 

2、需求方面：受气温偏低影响，下游市场复工较少，沥青需求恢

复缓慢，市场交投清淡，沥青需求整体仍处于淡季。 

3、库存方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-2-13日当周，国

内54家主要沥青企业厂库库存为83.7万吨，环比增加0.2万吨，国

内104家贸易商库存为124.6万吨，环比增加4.8万吨。 

【市场逻辑】 

成本企稳反弹，沥青现货局地资源偏紧，同时原料端担忧也给沥青

价格带来持续支撑。 
【交易策略】 
原料端支撑强，现货局地资源偏紧，沥青受提振整体高位偏强震荡

为主，单边下方支撑位3600-3650，上方压力位3850-3900。 

 

 

高低硫燃料油： 
【行情复盘】 

上周五夜盘高低硫燃料油高开震荡，Fu主力合约+0.12%；Lu主力

合约+0.79%。 

【重要资讯】 

1、2月自西方流入新加坡的低硫燃料油预计在160-170万吨左右，

连续第三个月出现下降，但套利窗口开启推动地中海至新加坡套利

货流入。而地缘因素令俄罗斯、伊朗高硫供给持续受限。 

2、需求方面：2月为传统航运需求淡季，船燃需求表现疲软，同时

中国进口放缓限制高硫需求，而亚洲部分炼厂检修也令需求受限。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截至2月12日当周，新

加坡燃料油库存上涨83.5万桶，达到2008万桶的3周高点。 

【市场逻辑】 
成本企稳反弹对燃料油形成一定支撑，同时地缘因素对高硫燃料油

形成持续提振。 
【交易策略】 
成本企稳反弹，燃料油盘面短线趋稳，整体区间波动，建议短线波

段交易为主。Fu下方支撑位3250-3330，上方压力位3700-3800,

Lu下方支撑位3750-3800，上方压力位4100-4150。 
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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 
特朗普积极促成俄乌战争结束，同时机构普

遍看弱油价预期，但地缘因素导致的原油供
给担忧仍然较强，给油价带来下方支撑。 

震荡偏强 波段操作 565-570 630-640 

沥青 成本企稳反弹，沥青现货局地资源偏紧，同
时原料端担忧也给沥青价格带来持续支撑。 

震荡偏强 偏多 3600-3650 3850-3900 

高硫燃料油 
成本企稳反弹对燃料油形成一定支撑，同时

地缘因素对高硫燃料油形成持续提振。 
震荡 观望 3250-3300 3700-3800 

低硫燃料油 成本企稳反弹，低硫供需面偏弱。 震荡 观望 3750-3800 4100-4150 

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 591.00 595.70 593.50 -11.50 -1.89 55638 18080 

沥青主连 3755 3827 3806 39 1.03 183799 124337 

高硫燃料油主连 3414 3425 3418 -68 -1.95 528621 238804 

低硫燃料油主连 3938 3987 3948 4 0.10 70733 82159 

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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