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摘要 

原油： 
【行情复盘】 

今日国内SC原油大幅走跌，主力合约收于521.30元/桶，-3.32%。 

【重要资讯】 

1、据路透社报道，一位美国官员和另一位知情人士称，在特朗普

寻求恢复与俄罗斯的关系并停止俄乌冲突之际，美国正在起草一份

可能给予俄罗斯制裁宽免的计划。白宫已要求国务院和财政部起草

一份可减轻制裁的清单，供美国官员在未来几天与俄罗斯代表讨论

。 

2、在特朗普要求降低油价的压力下，欧佩克+在一再推迟后将继续

执行恢复停产石油生产的计划。有消息称，OPEC+将按计划4月增

产，但可能会根据市场条件暂停或逆转增产决定。沙特、俄罗斯、

伊拉克、阿联酋、科威特、哈萨克斯坦、阿尔及利亚和阿曼确认，

根据提交给欧佩克秘书处的补偿计划，他们打算全额补偿自2024

年1月以来的任何过剩产量，确保所有补偿在2026年6月之前完成。 

3、高盛：2025年石油需求增长110万桶/日的预测存在一定的下行

风险。预计到2026年底，布伦特原油价格将跌至60美元/桶中低区

间。2025/2026年布伦特原油的平均价格预测为78/73美元（WTI

为74/68美元），布伦特原油价格范围预测为70-85美元，以上预

测存在下行风险。 

4、沙特阿美首席执行官：全球石油需求在2024年达到了新高，并

预计在2025年将进一步增长。欧佩克+决定逐步增加产量将对公司

产生积极影响。预计2025年将增加130万桶的产量。 

【市场逻辑】 
特朗普关税政策将如期生效，同时美国计划给予俄罗斯制裁宽免，

此外OPEC+重申将按计划增产，利空共振驱动油价下行。 

【交易策略】 

利空共振，油价延续下行趋势，建议偏空思路。下方支撑位500-5

10，上方压力位540-550。 

 

 

 

沥青： 

【行情复盘】 

期货市场：今日沥青期货大幅走跌，主力合约收于3574元/吨，-3.

04%。 

现货市场：今日国内沥青现货小幅走跌。当前国内重交沥青各地区

主流成交价：华东3820元/吨，山东3735元/吨，华南3655元/吨，

西北3925元/吨，东北4025元/吨，华北3800元/吨，西南4040元/

吨。 
【重要资讯】 
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1、供给方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-2-26日当周，国

内重交沥青78家企业产能利用率为28.5%，环比增加2.1%。而根据

隆众对92家企业跟踪，2025年3月份国内沥青总计划排产量为238.

6万吨，环比增加27.8万吨，增幅13.2%，同比增加0.8万吨，增幅0

.3%。 

2、需求方面：北方雨雪天气抑制下游备货入库，南方项目需求较

少，沥青刚需受限，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2025-3-3日当周，国内

54家主要沥青企业厂库库存为88.9万吨，环比增加3.4万吨，国内1

04家贸易商库存为144.3万吨，环比增加4.7万吨。 

【市场逻辑】 
成本再度走跌，沥青现货累库，但地缘及税费因素对沥青原料成本

形成持续扰动。 
【交易策略】 
成本走跌拖累沥青走势，短线预计偏弱运行，但下方空间受限，下

方支撑位3450-3500，上方压力位3650-3700。 

 

 

 

 

 

高低硫燃料油： 
【行情复盘】 

今日高低硫燃料油大幅走跌，Fu主力合约收于3121元/吨，-4.88%

；Lu主力合约收于3640元/吨，-3.65%。 

【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，预计3月低硫套利货流入量将有所增长。

而地缘因素令俄罗斯、伊朗高硫供给持续受限。 

2、需求方面：航运需求仍处淡季，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，此外

红海局势缓和也弱化了航运需求。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截至2月26日当周，新

加坡燃料油库存下降136.4万桶，至14周低点1754.7万桶。 

【市场逻辑】 
成本再度走跌，地缘因素对高硫燃料油支撑有所弱化，低硫供需结

构维持弱势。 
【交易策略】 

成本走跌拖累，燃料油延续下行趋势，建议偏空思路。Fu下方支撑

位3000-3050，上方压力位3250-3300,Lu下方支撑位3500-3550

，上方压力位3750-3800。 
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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 
特朗普关税政策将如期生效，同时美国计划给予

俄罗斯制裁宽免，此外OPEC+重申将按计划增产

，利空共振驱动油价下行。 
震荡偏弱 偏空 500-510 540-550 

沥青 
成本再度走跌，沥青现货累库，但地缘及税费因

素对沥青原料成本形成持续扰动。 
震荡偏弱 偏空 3450-3500 3650-3700 

高硫燃料

油 
成本走跌拖累，地缘因素对高硫燃料油支撑有所

弱化。 
震荡偏弱 偏空 3000-3050 3250-3300 

低硫燃料

油 
成本走跌拖累，低硫结构维持弱势。 震荡偏弱 偏空 3500-3550 3750-3800 

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 540.40 521.30 531.50 -17.90 -3.32 122631 28163 

沥青主连 3679 3574 3599 -112 -3.04 272152 98186 

高硫燃料油主连 3264 3121 3173 -160 -4.88 867568 216125 

低硫燃料油主连 3770 3640 3688 -138 -3.65 101604 72054 

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 

 



 

 

 

联系我们 

分支机构 地址 联系电话 

总部业务平台 

资产管理部 北京市朝阳区朝阳门南大街10号兆泰国际中心A座16层 010-85881312 

期货研究院 北京市朝阳区朝阳门南大街10号楼兆泰国际中心A座16层 010-85881111 
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保定分公司 河北省保定市高新区朝阳北大街2238号汇博上谷大观B座1902、19

03室 

0312-3012600 

南京分公司 江苏省南京市栖霞区紫东路1号紫东国际创业园西区E2-444 025-85530971 

苏州分公司 江苏省苏州市工业园区通园路699号苏州港华大厦716室 0512-65105067 

上海分公司 上海市浦东新区长柳路58号604室 021-50588186 

常州分公司 江苏省常州市钟楼区延陵西路99号嘉业国贸广场32楼 0519-86811208 

湖北分公司 湖北省武汉市武昌区楚河汉街总部国际F座2309号 027-87267728 
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广东分公司 广州市天河区林和西路3-15号耀中广场B座35层07-09室 020-38783861 

山东分公司 山东省青岛市崂山区香岭路1号4号楼1706户 0532-85706107 

天津营业部 天津市和平区大沽北路2号经津塔字楼2909室 022-58308206 
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0310-2053696 
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上海南洋泾路营业部 上海市浦东新区南洋泾路555号1106室 021-50581277 

上海世纪大道营业部 上海市浦东新区世纪大道1589号长泰国际金融大厦1107室 021-58861627 

宁波营业部 浙江省宁波市鄞州区杨帆路71号扬帆广场2栋西单元5-1 0574-87096853 

杭州营业部 浙江省杭州市萧山区宁围街道宝盛世纪中心1幢1801室 0571-86690056 

南京洪武路营业部 江苏省南京市秦淮区洪武路359号福鑫大厦1803、1804室 025-58065918 

苏州东吴北路营业部 江苏省苏州市姑苏区东吴北路299号吴中大厦9层902B、903室 0512-65161340 
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岳阳营业部 湖南省岳阳市岳阳楼区建湘路天伦国际11栋102号 0730-8831589 
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0731-28102771 
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