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摘要 

原油： 
【行情复盘】 

上周五夜盘国内SC原油涨后回落，主力合约-0.26%。 

【重要资讯】 

1、伊朗石油部长：欧佩克+国家将采取“某些措施”以确保市场稳

定。 

2、伊拉克总理派遣代表团前往叙利亚，研究通过叙利亚恢复伊拉

克石油管道通达地中海港口的可行性。 

3、欧盟委员会主席冯德莱恩：委员会将在两周内发布一份具体措

施路线图，逐步停止所有俄罗斯化石燃料的进口。 

4、俄罗斯联邦储蓄银行保险公司正在寻求新德里的批准，为俄罗

斯运往印度的石油提供海上保险。 

5、根据隆众资讯的数据，截至2025年4月23日，中国港口商业原

油库存为103.64，总库容占比56.62%，环比涨1.66%。因个别炼

厂前期采购原料陆续到港，部分港口到港船只增多，接卸入库，且

下游炼厂提货节奏稳定，本周港口库存上涨。 

【市场逻辑】 

市场风险偏好回升支撑油价，但OPEC+6月预期进一步加快增产节

奏，同时在经济及石油需求增长预期转弱的背景下，短线油价整体

进一步上行驱动不强、空间有限。 
【交易策略】 
多空拉锯，油价呈现震荡走势，操作上建议前期获利多单减仓，后

市把握反弹高点做空机会。下方支撑位475-485，上方压力位500-

510。 

 

 

沥青： 

【行情复盘】 

期货市场：上周五夜盘沥青期货震荡反弹低开震荡，主力合约-0.6

5%。 

现货市场：上周国内沥青现货价格稳中小幅调整。当前国内重交沥

青各地区主流成交价：华东3500元/吨，山东3485元/吨，华南340

0元/吨，西北3925元/吨，东北3900元/吨，华北3565元/吨，西南

3740元/吨。 

【重要资讯】 

1、供给方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-4-23日当周，国

内重交沥青77家企业产能利用率为30.7%，环比增长2%。而根据

隆众对92家企业跟踪，2025年4月份国内沥青总排产量为228.9万

吨，环比减少9.7万吨，降幅4.1%，同比增加0.4万吨，增幅0.2%。 

2、需求方面：4月沥青需求将进一步恢复，北方地区需求尚可，节

前备货需求有序释放，而南方部分地区面临降雨天气，整体需求受

限。 
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3、库存方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-4-24日当周，国

内54家主要沥青企业厂库库存为89.7万吨，环比下降3.6万吨，国

内104家贸易商库存为194.6万吨，环比下降0.2万吨。 

【市场逻辑】 
成本方向驱动有限，沥青供给受限，需求有所恢复，现货端有一定

去库。 

【交易策略】 
成本驱动不足，沥青盘面承压震荡，操作上建议前期获利多单减仓

。下方支撑位3250-3300，上方压力位3400-3450。 

 

 

 

 

 

高低硫燃料油： 
【行情复盘】 

上周五夜盘高低硫燃料油低开震荡，Fu主力合约-0.77%，Lu主力

合约-0.75+0.2%。 

【重要资讯】 

1、东西方套利经济性下降继续限制从西方流入新加坡的套利货数

量，同时由于中东进入发电旺季，流入亚洲的低硫供给将受限，虽

然4月底部分中东资源陆续抵达，但5月到港量预计仍然偏少。 

2、需求方面：航运市场表现低迷继续限制船燃需求，新加坡市场

船用需求仍然疲软，同时炼厂需求仍显疲弱，进一步限制高硫进料

需求，但中东发电需求有所改善，支撑高硫需求。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截至4月23日当周，新

加坡燃料油库存上涨123.9万桶达到2412.6万桶的18周高点。 

【市场逻辑】 
成本方向驱动有限，新加坡燃低硫结构有所好转，库存水平维持高

位。 
【交易策略】 

成本驱动不足，盘面呈现震荡走势，操作上建议前期获利多单减仓

。Fu下方支撑位2900-2950，上方压力位3050-3100,Lu下方支撑

位3350-3400，压力位3500-3550。 
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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 
多空拉锯，油价呈现震荡走势，操作上建议

前期获利多单减仓，后市把握反弹高点做空
机会。 

震荡 多单减仓 475-480 500-510 

沥青 成本方向驱动有限，沥青供给受限，需求有
所恢复，现货端有一定去库。 

震荡 多单减仓 3250-3300 3400-3450 

高硫燃料油 
成本方向驱动有限，燃料油库存水平维持高

位。 
震荡 多单减仓 2900-2950 3050-3100 

低硫燃料油 
成本方向驱动有限，新加坡燃低硫结构有所

好转。 
震荡 多单减仓 3350-3400 3500-3550 

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 493.60 496.10 493.90 5.60 1.14 150921 27428 

沥青主连 3428 3401 3407 23 0.68 201481 137935 

高硫燃料油主连 3005 3028 3012 31 1.03 926313 217368 

低硫燃料油主连 3453 3477 3462 54 1.58 79788 36873 

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 



 

第6页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

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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