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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+0.83%。 

【重要资讯】 

1、欧佩克及其减产同盟国本月早些时候证实，其8个成员国将从4

月开始每月增加日产量13.8万桶，逆转自2022年以来为支持市场而

达成的一系列减产协议中每日削减的585万桶的部分产量。但是，

周四发布了一项新计划，要求包括俄罗斯、哈萨克斯坦和伊拉克在

内的七个成员国进一步削减石油产量，以补偿超过协议水平的产量

。根据这七国接受的补偿数量，4月份总计需要减少日产量24.9万

桶，该组织实际上还要每日减少11.1万桶的原油日产量，而不是增

加产量。 

2、行业消息人士：哈萨克斯坦3月1日至16日石油和凝析油日产量

升至创纪录的216万桶/天。 

3、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

到3月21日的一周，美国在线钻探油井数量486座，比前周减少1座

；比去年同期减少23座。 

4、根据统计局及海关数据显示，1-2月汽油表观消费量2517万吨

，同比下跌2.9%，柴油表观消费量3026万吨，同比下跌5.7%。表

观消费量同比下滑主要受产量下降影响，1-2月汽柴油产量同比下

跌5%左右。恰逢春节假期，基建工矿类等户外项目停工放假，加之

LNG及新能源重卡替代，物流运输方面需求减少，柴油整体需求下

滑；而汽油方面，考虑新能源替代作用日益增强，汽油需求提前达

峰，市场需求下滑。 

【市场逻辑】 

美国对伊朗实施新一轮制裁，叠加OPEC+产油国将补偿性减产，消

息面对油价形成短线提振。 
【交易策略】 

消息面提振，SC原油突破近期波动区间上行，但进一步向上驱动相

对有限，操作上建议短线参与反弹行情。下方支撑位515-520，上

方压力位540-550。 

 

 

沥青： 
【行情复盘】 

期货市场：上周五夜盘国内沥青期货窄幅震荡，主力合约+0.06%

。 

现货市场：上周国内沥青现货价格维持弱势。当前国内重交沥青各

地区主流成交价：华东3620元/吨，山东3585元/吨，华南3550元/

吨，西北3925元/吨，东北3950元/吨，华北3675元/吨，西南388

0元/吨。 
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【重要资讯】 

1、供给方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-3-19日当周，国

内重交沥青77家企业产能利用率为27.2%，环比增长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%。4月份国内沥青地炼排产量为120万吨，环比减少11.6万吨，

降幅8.8%，同比增加18.7万吨，增幅18.4%。 

2、需求方面：虽然多地企稳逐步回升，但公路项目开工仍然较少

，沥青道路需求受限，整体仍处在淡季。 

3、库存方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-3-20日当周，国

内54家主要沥青企业厂库库存为99万吨，环比增长1万吨，国内10

4家贸易商库存为176.4万吨，环比增长2.6万吨。 

【市场逻辑】 

成本端反弹，沥青现货整体累库，需求偏弱一定程度上抵消了供给

低位带来的利好。 
【交易策略】 
成本支撑，沥青盘面有所反弹，但进一步向上驱动有限，建议暂时

观望。下方支撑位3400-3450，上方压力位3600-3650。 

 

 

高低硫燃料油： 
【行情复盘】 

上周五夜盘高低硫燃料油震荡反弹，Fu主力合约+1.11%，Lu主力

合约+0.91%。 

【重要资讯】 

1、3月新加坡套利船货流入量环比有所增加，但由于东西方套利经

济性下降继续限制4月从西方流入新加坡的套利货数量，低硫燃料

油市供给有一定缩量，而由于美国可能放松对俄罗斯制裁，俄油供

给限制将趋缓，高硫供给有增量预期。 

2、需求方面：航运需求整体偏弱，船燃需求明显受限，而中国进

口放缓以及部分炼厂检修制约高硫炼化需求。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截至3月19日当周，新

加坡燃料油库存上涨170万桶，达到5周高点1961.8万桶。 

【市场逻辑】 
成本端反弹，地缘局势缓和令高硫估值承压，而低硫供需结构维持

弱势。 
【交易策略】 
成本支撑，燃料油短线预计偏强震荡，但向上驱动不足，建议短线

参与反弹行情。Fu下方支撑位3050-3100，上方压力位3250-330

0,Lu下方支撑位3450-3500，上方压力位3700-3750。 
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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 
美国对伊朗实施新一轮制裁，叠加OPEC+产油

国将补偿性减产，消息面对油价形成短线提
振。 

反弹 短线偏多 515-520 540-550 

沥青 成本端反弹，沥青现货整体累库，需求偏弱
一定程度上抵消了供给低位带来的利好。 

震荡反弹 观望 3400-3450 3650-3650 

高硫燃料油 
成本反弹，但地缘因素对高硫燃料油支撑有

所弱化。 
反弹 短线偏多 3050-3100 3250-3300 

低硫燃料油 成本反弹，低硫结构维持弱势。 反弹 短线偏多 3450-3500 3700-3750 

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 524.80 534.50 531.30 12.50 2.39 143923 33286 

沥青主连 3521 3537 3538 51 1.46 320037 213254 

高硫燃料油主连 3113 3156 3146 50 1.61 559192 169496 

低硫燃料油主连 3568 3635 3629 80 2.25 116128 50853 

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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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。 


