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摘要 

【行情复盘】 

今日国内能源品种震荡走跌，SC原油主力合约收于620.70元/桶，-

3.63%，燃料油期货主力合约收于4362元/吨，-1.71%，沥青期货

主力合约收于4387元/吨，-0.93%。 

【重要资讯】 

原油：1、欧佩克月报：欧佩克将2026年全球经济增长预测维持在3

.1%；将2027年全球经济增长预测维持在3.2%。将2026年全球原

油需求增速预期从138万桶/日下调至117万桶/日，将2027年全球

原油需求增速预期从134万桶/日上调至154万桶/日。俄罗斯4月份

的石油产量较3月份下降了107,000桶/日，降至905.7万桶/日。欧

佩克+4月原油日产量平均为3319万桶，比3月减少174万桶，因伊

朗战争促使中东成员国减产。 

2、IEA月报：2026年全球石油供应增长预测为-390万桶/日（此前

预计为-150万桶/日）。受伊朗战争影响，2026年全球原油需求增

速预测为-42万桶/日（此前预计为-8万桶/日）。欧佩克+ 产量环

比下降190万桶/日。预计欧佩克+产油国的产量将在2026年下降4

70万桶/日。欧佩克的备用产能降至历史低点，仅为170,000桶/日

。预计将非欧佩克+产量将在2026年增加82万桶/日。预测的基本

假设是霍尔木兹海峡的运输流量将从六月开始逐步恢复。自2月以

来，因霍尔木兹海峡关闭造成的全球总供应损失为1280万桶/日。

受袭击、原油供应减少以及出口限制的影响，2026年全球炼油厂加

工量将下降160万桶/日。中东战争正以创纪录的速度消耗全球石油

库存，3月至4月期间已减少2.46亿桶。 

3、伊朗外长阿拉格齐：我们在霍尔木兹海峡没有设置任何障碍，

是美国实施了封锁。 

4、美国至5月8日当周EIA原油库存-430.6万桶，预期-205.1万桶，

前值-231.3万桶。战略石油储备库存-860.5万桶，前值-522.4万桶

。库欣原油库存-170.2万桶，前值-64.8万桶。汽油库存-408.4万桶

，预期-291.4万桶，前值-250.4万桶。精炼油库存+19万桶，预期-

273.5万桶，前值-129.4万桶。原油产量增加13.7万桶至1371.0万

桶/日。商业原油进口590.1万桶/日，较前一周增加42.4万桶/日。

原油出口增加74.2万桶/日至549.2万桶/日。炼厂开工率91.7%，预

期90.6%，前值90.1%。 

燃料油：美伊局势和谈陷入僵局，霍尔木兹海峡航运继续受限，燃

油供给仍受制约，但俄罗斯供应有所恢复，6-7月预计仍有套利货

流入新加坡市场；需求方面，下游船加油需求表现一般，高价对船

燃需求形成一定抑制，但高硫发电需求将季节性好转；库存方面：

新加坡企业发展局（ESG）：截至5月13日当周，新加坡燃料油库

存上涨20.6万桶达到三周高点2008.1万桶。 
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沥青：供给方面，5月份国内沥青总排产量为127.9万吨，环比减少

24.8万吨，同比下降122.4万吨，降幅48.9%。国内重交沥青77家

企业产能利用率为15.9%，环比下降2.5%；需求方面，随着公路项

目施工的逐步启动，沥青刚需有所好转，下游对高价资源接受度有

所提升，但部分地区降雨抑制需求释放；库存方面，截止2026-5-

14日当周，国内54家主要沥青企业厂库库存为94万吨，环比下降0

.2万吨，国内104家贸易商库存为149.6万吨，环比下降5.8万吨。 

【市场逻辑】 
美伊和谈陷入僵局，但市场预期特朗普访华可能带来积极信号，而

霍尔木兹海峡航运仍然受限，油价中枢仍有支撑。中东局势影响下

，燃料油供给继续受制约，而高硫发电需求进入旺季，燃料油结构

表现偏强。5月份沥青排产大幅走低，同时下游刚需整体回暖，但

部分地区降雨抑制需求，库存端维持去化。 
【交易策略】 
美伊局势陷入僵局，但特朗普访华预期可能带来积极信号，能源类

品种高位有所回落，沥青估值有支撑表现抗跌。操作上，受消息面

不确定性影响，单边参与难度较大，套利方面建议做多沥青盘面利

润。SC原油主力合约下方支撑位595-600，上方压力位695-700。

Fu下方支撑位4000-4050，上方压力位4650-4700。Bu主力合约

下方支撑位4050-4100，上方压力位4700-4750。 
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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 

美伊和谈陷入僵局，但市场预期特朗普访华可能

带来积极信号，而霍尔木兹海峡航运仍然受限，
油价中枢仍有支撑。 

 

震荡偏弱 观望 595-600 695-700 

高硫燃料油 中东局势影响下，燃料油供给继续受制约，而高
硫发电需求进入旺季，燃料油结构表现偏强。 

震荡偏弱 观望 4000-4050 4650-4700 

沥青 
5月份沥青排产大幅走低，同时下游刚需整体回

暖，但部分地区降雨抑制需求，库存端维持去化

。 
震荡偏弱 观望 4050-4100 4700-4750 

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 642 621 631 -23 -3.63 24074 22881 

沥青主连 4439 4387 4411 -41 -0.93 297134 164937 

高硫燃料油主连 4406 4362 4396 -76 -1.71 145842 114218 

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：新加坡高低硫燃料油销量 图20：富查伊拉燃料油销量 

  
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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