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摘要 

原油： 
【行情复盘】 

今日国内SC原油窄幅震荡，主力合约收于458.80元/桶，-0.30%。 

【重要资讯】 

1、消息人士：沙特阿拉伯和伊拉克已将12月份的全部原油供应量

分配给印度炼油商。沙特阿拉伯和伊拉克也在根据可选合同向印度

炼油商提供更多石油。 

2、伊拉克官方消息人士表示，卢克石油宣布伊拉克西库尔纳-2项

目遭遇不可抗力。卢克石油警告伊拉克，如果不可抗力情况持续，

公司可能退出该项目。 

3、伊拉克国家石油营销组织SOMO已取消3批卢克石油公司原定于

11月装船的原油货物。 

4、日本第二大石油公司出光兴产总裁：尽管美国对俄罗斯石油的

制裁可能会改变对中东原油的需求，但我们预计这不会对原油价格

产生显著影响。中东产油国拥有闲置产能，应能完全消化需求变化

。我们希望在一定程度上实现涵盖美国供应在内的原油采购多元化

，但从运营角度来看，大规模的转变并不容易。 
【市场逻辑】 

OPEC+暂停明年Q1增产，同时近期市场宏观风险偏好有所回升，

对油价形成一定支撑，但未来原油市场供给过剩局面预计难有实质

性改观，给油价带来中长期下行压力。 
【交易策略】 

短线消息面匮乏，油价预计维持震荡走势。操作上，建议暂时观望

。SC原油主力合约下方支撑位445-450，上方压力位465-470。 

 

 

沥青： 
【行情复盘】 

期货市场：今日沥青期货震荡反弹，主力合约收于3050元/吨，0.

56%。 

现货市场：今日国内沥青现货市场报价继续走弱。当前国内重交沥

青各地区主流成交价：华东3340元/吨，山东3010元/吨，华南334

0元/吨，西北4000元/吨，东北3500元/吨，华北3050元/吨，西南

3600元/吨。 

【重要资讯】 

1、供给方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-11-5日当周，国

内重交沥青77家企业产能利用率为29.7%，环比下降1.8%。而根据

隆众对92家企业跟踪，11月份国内沥青总排产量为222.8万吨，环

比下降45.4万吨，降幅16.9%，同比下降27.4万吨，降幅11.0%。 

2、需求方面：随着气温的逐步下降，北方地区公路项目将逐步收

尾，而受降雨影响，南方地区刚需释放也会受限，整体需求逐步趋

弱。 
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3、库存方面：根据隆众资讯的统计，截止2025-11-10日当周，国

内54家主要沥青企业厂库库存为68.8万吨，环比增长0.3万吨，国

内104家贸易商库存为116.7万吨，环比增长4.2万吨。 

【市场逻辑】 

虽然11月沥青排产走低，但北方地区需求亦走弱，南方地区需求有

限，炼厂端累库，现货价格持续阴跌。 
【交易策略】 

现货低迷，沥青盘面走势承压，但在连跌后面下方技术支撑。操作

上建议空单持有或适当减仓。主力合约下方支撑位2950-3000，上

方压力位3100-3150。 

 

 

 

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2671元/吨，-0.45%

；Lu主力合约收于3262元/吨，-0.18%。 

【重要资讯】 

1、供给方面：国际柴油市场供应紧张，柴油作为低硫燃料油的调

油组分，一定程度上可能导致低硫燃料油供应收紧，但当前即期供

应仍然充足，而东西方套利经济性较差将减少12月来自欧洲的套利

货供给。 

2、需求方面：船燃需求表现相对稳定，由于美国炼厂开工走低以

及中国地炼开工偏弱，高硫炼化需求也将受限。 

3、库存方面：新加坡企业发展局（ESG）：截止2025年11月5当

周，新加坡燃料油库存下滑至2448万桶，较上周减少30万桶或1.2

1%。 

【市场逻辑】 
近期国际柴油市场供应紧张间接提升低硫燃料油估值水平，低硫结

构仍有支撑，同时高低硫价差持续修复。 
【交易策略】 

柴油供应偏紧提升低硫估值。操作上建议单边暂时观望。Fu下方支

撑位2600-2650，上方压力位2750-2800，Lu下方支撑位3150-3

200，压力位3300-3350。套利方面，做多高低硫价差（Lu-Fu）

的操作可持有。 
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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 

OPEC+暂停明年Q1增产，同时近期市场宏观风险

偏好有所回升，对油价形成一定支撑，但未来原
油市场供给过剩局面预计难有实质性改观，给油

价带来中长期下行压力。 

震荡 观望 445-450 465-470 

沥青 
虽然11月沥青排产走低，但北方地区需求亦走弱

，南方地区需求有限，炼厂端累库，现货价格持

续阴跌。 
偏弱 

空单持有或适当
减仓 2950-3000 3100-3150 

高硫燃料油 
近期国际柴油市场供应紧张间接提升低硫燃料

油估值水平，低硫结构整体走强，同时高低硫价

差持续修复。 
偏弱 观望 2600-2650 2750-2800 

低硫燃料油 
近期国际柴油市场供应紧张间接提升低硫燃料

油估值水平，低硫结构整体走强，同时高低硫价

差持续修复。 
震荡 观望 3150-3200 3300-3350 

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 461 459 459 -1 -0.30 71503 23898 

沥青主连 3026 3050 3037 17 0.56 252208 193828 

高硫燃料油主连 2687 2671 2675 -12 -0.45 311517 204994 

低硫燃料油主连 3257 3262 3264 -6 -0.18 82050 68628 

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：新加坡和中国高低硫燃料油价差 

  
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。 


