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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505.90元/桶，-0.53%。 

【重要资讯】 

1、截至2025年7月27日，山东独立炼厂原油到港量232.2万吨，较

上周跌101.8万吨，环比跌30.48%。 

2、当地时间27日晚间，也门胡塞武装军事发言人叶海亚·萨雷亚发

表声明称，胡塞武装将升级其海上封锁行动，并展开第四阶段海上

封锁。胡塞武装表示将对所有同以色列港口有合作的航运公司的所

有船只进行袭击，无论地点和该船国籍。胡塞武装警告所有航运公

司在该声明发出后，应立即停止同以色列的航运合作，否则相关公

司的所有船只无论在什么地方航行，都有可能遭到胡塞武装的导弹

或无人机袭击。 

3、美国雪佛龙公司与委内瑞拉国有石油公司PDVSA在原有的OFA

C框架下经营合资企业，预计将逐步增加奥里诺科河带和西苏利亚

州油田的出口。美国炼油商可能会重振流向墨西哥湾沿岸工厂的重

质原油。目前，美国炼油商正在应对由政治风向变化形成的动荡供

应局面，并权衡部分回归委内瑞拉是否会补充或复杂化他们的长期

再平衡战略。 
【市场逻辑】 

近期宏观风险情绪有所回升，但随着OPEC+持续增产以及石油消费

旺季接近尾声，未来原油供给过剩预期仍然较强，令油价走势承压

。 
【交易策略】 
多空拉锯，油价维持震荡格局。操作上建议观望为主，少做多看，

下方支撑位495-500，上方压力位515-520。期权方面，建议卖看

涨期权。 

 

 

 

沥青： 
【行情复盘】 

期货市场：今日沥青期货震荡走跌，主力合约收于3569元/吨，-1.

05%。 

现货市场：今日国内沥青现货价格稳中偏弱。当前国内重交沥青各

地区主流成交价：华东3735元/吨，山东3780元/吨，华南3575元/

吨，西北4025元/吨，东北3990元/吨，华北3720元/吨，西南383

5元/吨。 

【重要资讯】 

1、供给方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-7-23日当周，国

内重交沥青77家企业产能利用率为28.8%，环比下降4%。而根据

隆众对92家企业跟踪，2025年8月份国内沥青地炼排产量为128.2

万吨，环比下降20.7万吨，降幅13.9%，同比增加18.3万吨，增幅1



 

 

期货研究院 能源产业链日度策略        Energy Industry  Daily Trading Strategy 

6.6%。 

2、需求方面：国内多地仍有持续降雨，对公路项目施工形成阻碍

，沥青道路需求持续受限，炼厂出货部分进入社会库。 

3、库存方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-7-28日当周，国

内54家主要沥青企业厂库库存为73.6万吨，环比增长1.3万吨，国

内104家贸易商库存为184.7万吨，环比下降1万吨。 

【市场逻辑】 
成本驱动有限，沥青现货维持低库存，整体供需矛盾不大。 

【交易策略】 
成本驱动有限，沥青盘面预计呈现震荡格局。操作上建议暂时观望

，下方支撑位3500-3550，上方压力位3600-3650。 

 

 

 

高低硫燃料油： 
【行情复盘】 

今日高低硫燃料油震荡走跌，Fu主力合约收于2869元/吨，-0.90%

；Lu主力合约收于3545元/吨，-1.03%。 

【重要资讯】 

1、虽然东西方套利窗口持续关闭，但预计新加坡7月来自西方的低

硫燃料油到货量将增加，有部分巴西货流入，7月预计接收西方低

硫燃料油约210-220万吨，高于6月的170-180万吨，同时高硫供给

同样充裕。 

2、需求方面：船燃需求表现疲软，虽然终端需求处于旺季，但炼

厂对高硫进料需求仍显疲弱，且中东及南亚发电需求面临季节性转

弱。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截至7月23日当周，新

加坡燃料油库存在上涨31.4万桶达到2369.9万桶的两周高点。 

【市场逻辑】 
成本驱动有限，船燃需求疲软，叠加燃料油供给预期增量，高低硫

燃料油结构均承压。 
【交易策略】 

成本驱动有限，但燃料油结构偏弱，盘面预计呈现震荡偏弱格局。

操作上建议空配。Fu下方支撑位2800-2850，上方压力位2900-29

50，Lu下方支撑位3500-3550，压力位3600-3650。 
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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 
近期宏观风险情绪有所回升，但随着OPEC+持续

增产以及石油消费旺季接近尾声，未来原油供给
过剩预期仍然较强，令油价走势承压。 

震荡 观望 495-500 515-520 

沥青 成本驱动有限，沥青现货维持低库存，整体供需
矛盾不大。 

震荡偏弱 观望 3500-3550 3600-3650 

高硫燃料

油 
成本驱动有限，船燃需求疲软，叠加燃料油供给

预期增量，高低硫燃料油结构均承压。 
震荡偏弱 空配 2800-2850 2900-2950 

低硫燃料

油 
成本驱动有限，船燃需求疲软，叠加燃料油供给

预期增量，高低硫燃料油结构均承压。 
震荡偏弱 空配 3500-3500 3600-3650 

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 513 506 506 -3 -0.53 117652 37812 

沥青主连 3617 3569 3591 -38 -1.05 224891 162463 

高硫燃料油主连 2905 2869 2860 -26 -0.90 628106 200979 

低硫燃料油主连 3606 3545 3548 -37 -1.03 130854 73568 
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：中国原油进口量 

  
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：Brent-WTI原油价差 

  
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 

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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重要事项 

本报告中的信息均源于公开资料，方正中期期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

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。 


