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一、 核心要点 

1、 原油周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/桶） 414.5 400.2 -14.3 

持仓（手） 43131 52740 +9609 

前 20名净持仓 - - - 

现货 阿曼原油现货（美元/桶） 

人民币计价（元/桶） 

备注：不包括运费等费用 

65.44 65 -0.44 

422.3 419 -3.3 

基差（元/桶） 7.8 18.8 +11 

 

2、 原油多空因素分析 

利多因素 利空因素 

OPEC+4 月份减产规模为 690 万桶/日；沙特 4 月 印度、巴西等地区新冠病例持续增加，亚洲部分
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自愿额外减产 100万桶/日。5-7月将逐步削减减

产规模。 

地区重启限制措施，市场担忧疫情可能会影响经

济复苏和燃料需求。 

EIA数据显示，截至 5 月 14日当周美国汽油库存

减少 196.3万桶，精炼油库存减少 232.4万桶，

炼厂设备利用率小幅升至 86.3%。 

伊朗总统鲁哈尼表示，已就伊朗核协议的主要部

分达成了一致；西方已同意解除对伊朗的主要制

裁；在达成最终协议之前，只需要解决一些细节

问题。 

 美联储会议纪要显示美联储官员在 4月会议上对

美国复苏持谨慎乐观态度，同时一些官员暗示愿

在“某个时候”讨论收缩购债计划。 

  

  

周度观点策略总结：美联储 4月会议纪要鸽派程度不及预期，美元指数处于近三个月低位；OPEC+

于 5-7 月份逐步增加原油产量，沙特将分阶段撤回额外减产。欧美经济有序恢复，OPEC、IEA 月报

预期下半年原油需求前景向好对油市构成支撑，而伊朗总统鲁哈尼表示已就伊朗核协议的主要部分

达成一致，伊朗核协议谈判取得进展令市场担忧供应增加，亚洲部分地区新冠疫情扩散压制市场氛

围，短线油市呈现震荡整理；关注伊朗核协议进展、亚洲疫情及美国原油库存数据。上海原油高位

回调，与布伦特原油贴水呈现回升。 

技术上，SC2107 合约期价冲高后大幅回调，期价考验 393-398 区域支撑，上方测试 420 区域

压力，短线呈现震荡整理走势，操作上，短线 393-400元/桶区间交易。 

 

3、 燃料油周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2412 2282 -130 

持仓（手） 359626 432323 +72697 

前 20名净持仓 -58978 -64384 净空增加 5406 

现货 新加坡380燃料油（美元/吨） 366.22 357.93 -8.29 

人民币折算价格（元/吨） 

备注：不包括运费等费用 

2363 2307 -56 

基差（元/吨） -49 25 +74 

 

4、 低硫燃料油周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3152 2993 -159 

持仓（手） 95279 110564 +15285 

前 20名净持仓 -65 5756 净多增加 5821 

现货 新加坡 0.5%低硫燃料油（美

元/吨） 

477.8 472.58 -5.22 

人民币折算价格（元/吨） 

备注：不包括运费等费用 

3083 3046 -37 
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基差（元/吨） -117 45 +162 

 

5、 燃料油多空因素分析 

利多因素 利空因素 

新加坡企业发展局(ESG)公布的数据显示，截至 5

月 19 日当周新加坡包括燃料油及低硫含蜡残油

在内的残渣燃料油库存减少 141.6 万桶至 2496

万桶。 

伊朗核协议谈判取得进展令市场担忧供应增加，

国际原油高位连续回落。 

 根据船期数据，沙特燃料油进口预计在 5月份显

著下滑，目前跟踪的到港预计仅为 42万吨，环比

4月份下降 85万吨。 

  

  

  

周度观点策略总结：新加坡 380高硫燃料油及 0.5%低硫燃料油现货先扬后抑，低硫与高硫燃油

价差小幅扩大；新加坡燃料油库存出现回落，上期所燃料油仓单大幅流出，低硫燃料油仓单小幅减

少。前二十名持仓方面，FU2109 合约增仓，空单增幅大于多单，净空单较上周呈现增加；LU2108

合约持续增仓，多单增幅大于空单，持仓转为净多单。伊朗核协议谈判取得进展令市场担忧供应增

加，亚洲部分地区新冠疫情扩散压制市场氛围，国际原油高位连续回落，带动燃料油期价回调整

理。 

FU2109 合约大幅回调，期价考验 2250 一线支撑，上方测试 2430-2460区域压力，短线呈现

震荡整理走势，建议 2250-2460元/吨区间交易。 

LU2108 合约考验 2950-3000 关口支撑，上方受 3200 区域压力，短线呈现震荡走势，建议

2950-3200元/吨区间交易。 

低硫与高硫燃料油价差处于区间波动，预计 LU2109合约与 FU2109合约价差处于 700-800元/

吨区间波动。 

 

6、 沥青周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 3012 3180 +168 

持仓（手） 104429 170753 +66324 

前 20名净持仓 -12975 -22494 净空增加 9519 

现货 华东沥青现货（元/吨） 3150 3250 +100 

基差（元/吨） 138 70 -68 

 

7、 沥青多空因素分析 

利多因素 利空因素 

据对 73家主要沥青厂家统计，截至 5月 19日综

合开工率为 45.4%，较上周持平。 

截至 5 月 19 日当周 27 家样本沥青厂家库存为

106.84万吨，环比增加 4.07 万吨，增幅为 4%；

33家样本沥青社会库存为 88万吨，环比增加 0.1
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万吨，增幅为 0.1%。 

5月 14日，财政部、海关总署、税务总局发布公

告，自 2021年 6 月 12 日起，对部分成品油视同

石脑油或燃料油征收进口环节消费税。稀释沥青

将征收进口环节消费税抬升沥青原料成本。 

5 月份国内沥青厂家预计排产 323.3 万吨，环比

增加 7.1%，同比增加 10.4%。 

 伊朗核协议谈判取得进展令市场担忧供应增加，

国际原油高位连续回落。 

  

  

周度观点策略总结：国内主要沥青厂家开工持平，厂家及社会库存呈现增加；供应方面，华北、

东北、华东区域开工上升，中油高富计划复产沥青；需求方面，天气多雨、资金等因素影响，终端

需求不及预期，实际成交一般；中石化炼厂上调，现货价格小幅上涨；稀释沥青将征收进口环节消

费税抬升部分沥青原料成本，国际原油回落带动市场氛围。前二十名持仓方面，BU2109合约增仓转

为主力合约，多单增加 36683手，空单增加 46202 手，净空单较上周增加，短期沥青期价呈现宽幅

震荡走势。 

技术上，BU2109 合约期价冲高回落，期价回测 3100 区域支撑，上方测试 3300 区域压力，短

线沥青期价呈现宽幅震荡走势，操作上，建议短线 3100-3300元/吨区间交易。 

 

二、周度市场数据 

 

1、国际原油价格 

图1：国际三大原油现货走势                     图2：OPEC一揽子原油价格 

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至 5月 20日，布伦特原油现货价格报 66.73美元/桶，较上周下跌 2.44美元/桶；WTI原油现货价格

报 61.94美元/桶，较上周下跌 3.43美元/桶；阿曼原油价格报 65.02 美元/桶，较上周下跌 0.6 美元/桶。 
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2、上海原油期现走势 

图3：上海原油指数与阿曼原油走势 

  

数据来源：瑞达研究院  上海国际能源交易中心 

上海原油期货指数与阿曼原油现货（盘面折算人民币价格，不包括运费等费用）价差处于-3至-8元/桶

波动，阿曼原油出现回落，上海期价大幅回调，原油期价贴水走阔。 

 

 

3、上海原油跨期价差 

图4：上海原油2107-2108合约价差                 
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数据来源：瑞达研究院  WIND 

上海原油2107合约与2108合约价差处于-2至3元/桶区间，处于区间波动。 

 

 

4、原油远期曲线 

图5：上海原油期货远期曲线                      图6：布伦特原油期货远期曲线 

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

 

5、交易所仓单 

图7：上海原油仓单 

 

数据来源：瑞达研究院 上海国际能源交易中心 
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上海国际能源交易中心指定交割仓库的期货仓单数量为1457.8万桶，较上一周减少174.8万桶。 

 

 

6、美国原油库存 

图8：美国原油库存                                图9：美国汽油库存 

   

数据来源：瑞达研究院 EIA 

美国能源信息署(EIA)公布的数据显示，截至5月7日当周美国商业原油库存减少42.6万桶至4.847亿桶，

预期减少210万桶；库欣原油库存减少42.1万桶至4590.5万桶；汽油库存增加37.8万桶，精炼油库存减少173.4

万桶。 

 

7、中国炼厂 

图10：中国炼油厂开工率                        图11：山东地炼开工率 

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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据隆众数据，中国炼油厂开工率为80.12%，较上周持平；山东地炼常减压装置开工率为69.34%，较上

一周下降0.41个百分点。 

 

 

8、美国产量及炼厂开工 

图12：美国原油产量                             图13：美国炼厂开工 

   

数据来源：瑞达研究院 EIA 

EIA数据显示，美国原油产量维持至1100万桶/日；炼厂产能利用率为86.3%，环比增加0.2个百分点。 

 

 

9、钻机数据 

图14：全球钻机                               图15：美国钻机 

   
数据来源：瑞达研究院 WIND 
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贝克休斯公布数据显示，截至5月14日当周，美国石油活跃钻井数量增加8座至352座，较上年同期增加

94座；美国石油和天然气活跃钻井总数增加5座至453座。 

 

10、NYMEX原油持仓 

图16：NYMEX原油非商业性持仓                   图17：NYMEX原油商业性持仓 

   

数据来源：瑞达研究院 CFTC 

美国商品期货交易会员会（CFTC）公布数据显示，截至5月11日当周，NYMEX原油期货市场非商业性

持仓呈净多单496561手，较前一周减少3452手；商业性持仓呈净空单为556851手，比前一周增加381手。 

 

 

11、Brent原油持仓 

图18：Brent原油基金持仓                       图19：Brent原油商业性持仓 
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数据来源：瑞达研究院  IPE 

据洲际交易所（ICE）公布数据显示，截至5月11日当周，管理基金在布伦特原油期货和期权中持有净

多单为295833手，比前一周减少20737手；商业性持仓呈净空单为321675手，比前一周减少22606手。 

 

 

12、上海燃料油期现走势 

图20：上海燃料油期价与新加坡燃料油走势 

  

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海燃料油期货指数与新加坡380高硫燃料油现货（盘面折算人民币价格，不包括运费等费用）价差处

于120至40元/吨，新加坡380高硫燃料油现货回落，燃料油期价大幅回调，期货升水出现缩窄。 

 

 

13、上海燃料油跨期价差 

图21：上海燃料油2109-2201合约价差                 
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数据来源：瑞达研究院  WIND 

上海燃料油 2109合约与 2201合约价差处于 10至-24 元/吨区间，9月合约转为小幅贴水。 

 

14、低硫燃料油期现走势 

图22：低硫燃料油期价与新加坡低硫燃料油走势 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

低硫燃料油期货指数与新加坡0.5%低硫燃料油现货（盘面折算人民币价格，不包括运费等费用）价差

处于95至30元/吨，新加坡低硫燃料油现货先扬后抑，低硫燃料油期价大幅回调，期货升水较上周缩窄。 
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15、新加坡燃料油价格 

图23：新加坡180燃料油现货                      图24：新加坡380燃料油现货 

    

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至 5月 20日，新加坡 180高硫燃料油现货价格报 364.61美元/吨，较上周下跌 8.18美元/吨；380

高硫燃料油现货价格报 357.93美元/吨，较上周下跌 8.29 美元/吨，跌幅为 2.3%。 

 

 

16、新加坡低硫与高硫燃料油走势 

图25：新加坡0.5%低硫与380CST燃料油走势 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 
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新加坡0.5%低硫燃料油价格报472.58美元/吨，低硫与高硫燃料油价差为114.65美元/吨，较上周小幅

上升。 

 

17、燃料油仓单 

图26：上海燃料油仓单                           图27：低硫燃料油仓单 

  

数据来源：瑞达研究院 上海期货交易所 

上海期货交易所燃料油期货仓单为93020吨，较上一周减少1100吨。低硫燃料油期货仓单为104100吨，

较上一周持平；低硫燃料油厂库仓单为0吨。 

 

 

18、新加坡燃料油库存 

图28：新加坡燃料油库存 

 
数据来源：瑞达研究院  ESG 
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新加坡企业发展局(ESG)公布的数据显示，截至5月19日当周新加坡包括燃料油及低硫含蜡残油在内的

残渣燃料油库存减少141.6万桶至2496万桶；包括石脑油、汽油、重整油在内的轻质馏分油库存增加18.1万

桶至1256.1万桶；中质馏分油库存减少35.2万桶至1359.4万桶。 

 

 

19、沥青现货价格 

图29：各区域沥青现货价格                        图30：沥青现货出厂价格 

       
数据来源：瑞达研究院 WIND 

国内道路沥青出厂价格报3850-4080元/吨区间；重交沥青华东市场报价为3250元/吨，较上周上涨100

元/吨；山东市场报价为3025元/吨，较上周上涨85元/吨。 

 

 

20、上海沥青期现走势 

图31：上海沥青期现走势 
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数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海沥青期货指数与华东沥青现货价差处于-30至-215元/吨，华东现货报价上调，沥青期价冲高回落，

期货贴水逐步走阔。 

 

 

21、上海沥青跨期价差 

图32：上海沥青2106-2109合约价差                 

   

数据来源：瑞达研究院  WIND 
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上海沥青 2106合约与 2109合约价差处于 106至-82元/吨区间，沥青 6月合约周初升水短暂扩大，下

半周期价回调，逐步转为贴水。 

 

 

22、沥青仓单 

图33：上期所沥青仓单 

  
数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海期货交易所沥青仓库库存为105420吨，较上一周持平；厂库库存为153530吨，较上一周增加73100

吨。 

 

23、沥青开工及库存 

图34：石油沥青装置开工率                      图35：国内沥青库存率 

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

据隆众数据，石油沥青装置开工率为45.4%，较上一周持平。国内主流炼厂沥青库存率为47.25%，厂家
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及社会库存呈现增加。 

 

24、上海燃料油与原油期价比值 

图36：上海燃料油与原油期价主力合约期价比值 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海燃料油与原油期价主力合约期价比值处于5.6至5.9区间，燃料油9月合约与原油7月合约比值呈现

回落。 

 

 

25、上海沥青与原油期价比值 

图37：上海沥青与原油期价主力合约期价比值 
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数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海沥青与原油期价主力合约期价比值处于7.5至8区间，沥青9月合约与原油7月合约比值呈现回升。 

 

 

26、上海沥青与燃料油期价价差 

图38：上海沥青与燃料油期价主力合约价差 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海沥青与燃料油期价主力合约价差处于780至900元/吨区间，沥青9月合约与燃料油9月价差走阔。 

 

27、低硫燃料油与燃料油期价价差 

图39：低硫燃料油与燃料油合约价差 
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数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

低硫燃料油2109合约与燃料油2109合约价差处于720至760元/吨区间，低硫与高硫燃料油9月合约价差

处于区间波动。 
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