
 

成品油：需求仍需修复，库存高位限制反弹空间 

2022 年以来，汽、柴油价格整体表现较强，一季度汽、柴油价格均处于近五年同期绝

对高位，主因成本端提供强劲支撑。布伦特原油自 2022 年初站上 80 美元/桶后继续上行，

2 月下旬俄乌冲突升级为军事行动，国际油价大幅上涨，进入 3 月布伦特原油一度逼近 140

美元/桶，均创下近 14 年新高。成本驱动下，汽、柴油价格呈上扬走势，汽油一度突破万元

大关，但 3 月中旬以来国际油价自高位有所回落，同时疫情蔓延致使汽、柴需求逐现疲势，

故 3 月 92 号汽油、0 号柴油先扬后抑。总体来看原油虽回落但仍处相对高位，原料成本稳

固支撑下，最终汽、柴油 3 月批发月均价环比仍上涨，分别达到 10100 元/吨、8618 元/吨。

4 月上旬，随着汽油需求继续因疫情出行受限受到拖累、柴油虽处于传统旺季但在物流运输

需求较差的影响下演绎出“旺季不旺”行情，山东炼厂销量不佳致使其产量下滑，库存却呈上

升趋势，92 号汽油由 4 月 1 日 9655 元/吨跌至 4 月 14 日的 9129 元/吨，跌幅 5.45%，0 号

柴油由 4 月 1 日 8673 元/吨跌至 4 月 14 日的 8475 元/吨,跌幅 2.28%；相比于汽油，柴油具

有较强抗跌性，主因柴油受到工矿基建以及春耕等刚需支撑。 

 

 
 



 
 

 

 

 



 

 
 

供应方面，从炼厂开工率情况来看，今年 1-2 月，除了执行常规的春节前后降负荷操作

以外还受到冬奥会、残奥会期间环保限产影响停工减产，山东地炼开工率延续下滑趋势，2

月上旬开工率水平低至 55%。2 月下旬，在冬奥会限产解除加上炼油利润尚可的驱动下，开

工率曾反弹至 61%，但进入 3 月以来随着原油成本急剧上涨，汽油、柴油、石脑油、沥青等

炼油产品涨幅不及原油，炼油利润不断被压缩，部分炼厂一度面临亏损，出现降负或提前检

修等情况，山东地炼开工率开启新一轮下跌，4 月 15 日开工率下滑至 46.78%，这一水平为

近五年同期最低。从产量数据来看，2022 年一季度山东汽、柴油产量为除 2020 年外的同期

最低水平。主营炼厂检修计划多集中在二、三季度，其周度开工率自 4 月 1 日的 75.12%下

滑 5.5%至 4 月 14 日的 69.71%，主因 3-4 月份中石化有海南石化、塔河石化、扬子石化陆续

进行检修，涉及检修产能为 2670 万吨/年。 

今年我国计划投产炼能总计约为 4700 万吨，但双碳目标背景下炼厂面临落后产能退出、

配额紧张等问题，投产时间较多集中在一季度以后，且考虑到“降油增化”态势明显新建炼油

项目成品油收率较存量炼油项目将有明显下滑，综上预计 4-5 月汽、柴整体供应呈收紧趋

势。 



 
 

 

 

 



 

 
 

 

 



 
 

需求面来看，汽油方面，1 月-2 月中旬，春节效应作用下人们出行增加，汽油需求旺盛，

进入 3 月国内多地疫情爆发，疫情管控措施升级居民出行受限，汽油需求陷入低迷，后续随

着疫情逐渐得到控制，预计需求将有所好转。柴油方面，当前柴油进入传统旺季，气温不断

回升，工矿基建等户外工程开工持续上涨以及春耕活动等刚需消耗对柴油需求形成支撑；但

物流运输方面需求恢复受阻，自 3 月中下旬以来物流运输因部分省市高速路口关闭而受到

影响，据统计数据显示 3 月国内仓储、物流业景气指数均有所回落，二者环比分别下降 4.4、

2.5 个百分点至 46.9%、48.7%。4 月 11 日，国务院发布《关于切实做好货运物流保通保畅工

作的通知》，在国家保障货运物流通畅政策号召下，物流运输管控逐渐宽松，交通运输、仓

储和邮政业需求占柴油需求的 60%以上，故后期柴油需求仍有较大上升空间。 

 

 
 

 



 
 

 

后市而言，短期来看，多重复杂因素共同作用下，短期内国际原油或区间震荡为主，汽、

柴油行情将逐渐回归基本面。进入 4 月，炼厂开始加工年内高价原油，炼油成本高企利润不

佳，炼厂大概率继续调低开工率，汽、柴油产量将继续下滑，上周五国内汽、柴油价格按机

制分别下调 545 元/吨、530 元/吨，下调政策落地加上五一小长假即将来临，中下游贸易商

纷纷择机低位备货，山东地炼汽、柴油销量明显上升，近期山东炼厂接连上调汽、柴油挂牌

价。综上，供应收紧情况下汽、柴油需求因节假日临近终端提前补货行为、工矿基建及春耕

等刚需得以支撑，基本面矛盾减弱将有助于汽、柴油价格止跌并迎来一波小幅反弹。长期来

看，疫情形势的变化是主导汽、柴油需求的重要因素，部分风险地区疫情防控措施已见成效

陆续 “摘星”，生产生活秩序正在逐渐恢复，但仍有局部地区疫情拐点未现，防控形势依然较

为严峻。总体来看，全国范围内疫情呈此起彼伏态势，预计全国社会性清零将是一场颇为耗

时的行动，因此，汽、柴油需求虽存向好预期，但迎来实质性好转仍需时日。 

 

 


