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OPEC+会议结果未定，沥青或将继续回调

观点：

沥青供给开始逐步放开，随着春节结束、疫

情得到控制，预计后续施工将陆续恢复，沥青价

格存在上涨空间。但考虑到近期油价上涨幅度显

著，叠加欧美地区疫情出现拐点，以及全球疫苗

逐步普及，全球经济水平正在趋于正常化水平，

因此，3月 4 日将举办的 OPEC+会议对原油产量减

产控制的力度成为社会聚焦的热点。此外，美国

美国众议院通过拜登 1.9 万亿美元的疫情纾困计

划对原油市场带来的影响。在通货膨胀和经济复

苏强预期的情况下，全球大宗商品价格上行明显。

沥青受原油价格的影响价格出现大幅上涨的情

况，但高价现货成交量不足，低价现货较为难求。

在 OPEC+会议结果尚未公布之前，沥青或将偏弱运

行，主力运行区间[3000，3400]。
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一、沥青市场回顾与后市布局

截至 3 月 1 日，沥青主力合约收跌 2.71%报 3160 元/吨。沥青供给开始逐步放开，随着春节结束、

疫情得到控制，预计后续施工将陆续恢复，沥青价格存在上涨空间。但考虑到近期油价上涨幅度显著，叠

加欧美地区疫情出现拐点，以及全球疫苗逐步普及，全球经济水平正在趋于正常化水平，因此，3 月 4 日

将举办的 OPEC+会议对原油产量减产控制的力度成为社会聚焦的热点。此外，美国美国众议院通过拜登

1.9 万亿美元的疫情纾困计划对原油市场带来的影响。在通货膨胀和经济复苏强预期的情况下，全球大宗

商品价格上行明显。沥青受原油价格的影响价格出现大幅上涨的情况，但高价现货成交量不足，低价现货

较为难求。在 OPEC+会议结果尚未公布之前，沥青或将偏弱运行，主力运行区间[3000，3400]。

图 1：SC2104主力合约日 K走势 图 2：沥青 2106 主力合约日 K走势

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源：文华财经，长安期货

二、原油市场：等待 OPEC+会议对原油是否增产的结果

目前全球大部分石油公司和机构一致认为全球市场可能需要更多石油，因疫情期间累积的原油库存正

在加速被市场消耗。有机构表示，全球原油库存正在以 20 年来的最大幅度去库。油价已经回升至疫情爆

发前水平，同时美国的原油生产企业也在近期遭遇罕见的冰风暴袭击，油价继续大幅上行的市场预期仍存。

伴随原油需求愈发明显，交易商预测，OPEC+将在 3 月 4 日的会议上同意增产，以扭转去年减产的部分

局面，但目前尚未确定 OPEC+是否会采取行动。由于担心疫情对原油市场的需求端持续造成威胁，沙特
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能源部长督促其他产油国对增产保持谨慎态度。美国方面，原油和成品油库存已经降至近一年前的水平，

由于航空飞行限制等因素，航空燃料需求依旧疲软。截至 2021 年 2 月 20 日当周，美国初次申请失业金

人数下降 11.1 万至 73 万人，提振国际油价。

美国油企连续第七个月增加油气钻机数，由于近期美国受到极端冷空气影响，增速较为缓慢。美国能

源服务公司——贝克休斯（Baker Hughes）上周五在报告中称，截止 2 月 26 日当周，未来原油产量的

先行指标——美国活跃石油和天然气钻机数增加 5 座至 402 座，为去年 5 月以来最高。随着受灾地区天

气逐步好转，油气钻机数或将延续攀升态势，将持续增加美国原油产量。

图 3：美国当周初次申请失业金人数季调 单位：人 图 4：美国钻机数量 单位：台

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

库存方面，美国原油库存由降转增，原油越差走弱，基金净多头持仓下滑，表明在 OPEC+会议召开

前夕，市场预期原油价格降偏弱运行。

在油价涨至阶段性高位下，欧美疫情出现拐点，增加了市场对疫情后经济复苏的乐观情绪，原油需求

将增加，为油价带来有力支撑；但 OPEC+试图放松减产协议，增加油价短期回调的风险。短期来看，油

价受到美元走强预计 OPEC+供应增加预期将出现一定程度回调，也将对沥青价格带来利空影响；但长期

趋势随原油需求恢复而持续恢复，依然存在上涨空间，沥青价格或将偏强运行。
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三、沥青需求端分析

（一）沥青需求偏乐观

1 月，主要企业沥青混凝土摊铺机销量为 113 台，环比减少 23 台；挖掘机开工小时数为 110.5 小时，

环比下降 18 小时。12 月，全国沥青表观消费量为 280.36 万吨，环比下降 64.52 万吨。

随着国内经济的持续复苏，预计 2021 年的财政和货币政策呈现温和收缩的局势，信用扩张及财政政

策力度将有所放缓，2018 至 2020 年棚户区改造攻坚计划基本完成，地方政府债及专项债中投向土储和

棚改的比例逐步降低，今年投入基建的比例会逐步提高，从而进一步提升沥青的需求预期。 交通运输产业

债信用利差处于低位水平，进一步加大对于交通建设的支持，也为终端沥青的需求提供了资金保障。随着

春节结束以及疫情得到控制，预计后续施工将陆续恢复，未来需求偏乐观。

图 5：挖掘机开工小时数 单位：小时 图 6：沥青摊铺机销量 单位：台

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

图 7：全国沥青表观消费量 单位：千吨

资料来源：WIND，长安期货
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四、沥青供给端分析

（一）沥青进口价格均出现不同程度上涨，利多沥青价格

截至 3 月 2 日，韩国沥青现货华东到岸价上涨 25 美元/吨至 415 美元/吨，完税价在 3080 元/ 吨左

右，与国产沥青价格持平。韩国部分炼厂 3 月有检修计划，出口资源减少；新加坡沥青现货华南到岸价上

涨 10 美元/吨至 445 美元/吨，完税价在 3200 元/吨，3 月船货华南到岸价 440-450 美元/吨，埃索炼厂

计划 4 月恢复沥青生产；泰国沥青 3 月船货华南到岸价 425 美元/吨。3 月东南亚炼厂整体沥青资源紧张，

出口至中国沥青量将缩减，利好进口沥青价格。

图 8：韩国沥青现货到岸价 单位：美元/吨 图 9：新加坡沥青现货到岸价 单位：美元/吨

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

图 10：泰国沥青现货到岸价 单位：美元/吨

资料来源：WIND，长安期货
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（二）原油价格持续上涨带动下，部分地区沥青价格继续上涨

截至 2 月 24 日当周，国内沥青炼厂装置开工率为 40.7%，环比增加 3.2%，市场资源供应有所放松。

北方地区，东北地区多数炼厂执行前期合同，库存低位，利好沥青价格，个别主力炼厂前期未提走合同价

上调，带动市场成交重心上移。山东地区，主力炼厂沥青价格上涨，地炼及贸易商出货价顺势推涨，带动

市场成交价走高。南方地区，炼厂库存水平保持低位，下游用户备货意愿增强，沥青价格保持坚挺。

图 11：石油沥青装置开工率（%） 图 12：石油沥青产量 单位：千吨

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

（三）华北山东受原油价格上涨带动沥青价格上行

华北山东市场，受原油价格上涨带动，华北地区中石油主力炼厂沥青价格上调 350 至 2900 元/吨，

但炼厂以交付前期合同为主，本周以中石化主力炼厂沥青价格继续上调 70 元/吨，贸易商出货价也持续上

涨，报价较上周上涨 100 至 3000 元/吨左右，但受限于终端需求还未恢复，多数炼厂执行前期合同。

（四）华南、西南受原油价格持续上涨带动沥青价格上行

华南西南市场，受原油价格持续上涨带动，市场看涨情绪较高，下游备货积极性较前期有所增强，同

时，部分终端项目开工也带动炼厂出货，多数炼厂维持低库存。
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（五）沥青厂家库存处于去库状态

截至 2 月 24 日，沥青厂家库存量为 84.5 万吨，环比减少 5.25 万吨；沥青社会库存量为 69.15 万吨，

环比增加 2.26 万吨；沥青库存率为 38%，环比下降 3%。业者提货积极带动厂库库存下降，社库出现增

加，当前终端需求暂时没有大范围重启。

图 13：沥青厂家库存 单位：万吨 图 14：沥青社会库存 单位：万吨

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

图 15：沥青库存率（%）

资料来源：WIND，长安期货

五、沥青现货价格分析

（一）山东沥青现货价格小幅上扬

截至 1 月 15 日，沥青山东现货价格为 3125 元/吨，较 2 月 22 日上涨 175 元/吨；基差为-81 元/吨，

基差环比走强 64 元/吨。
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图 16：山东重交沥青市场价 单位：元/吨

资料来源：WIND，长安期货

（二）华东沥青现货价小幅走强

截至 3 月 1 日，沥青华东现货价为 3200 元/吨，较 2 月 22 日上涨 100 元/吨；基差为-6 元/吨，基

差环比走强 64 元/吨。

图 17：华东重交沥青市场价 单位：元/吨

资料来源：WIND，长安期货

（三）西北沥青现货价小幅上涨

截至 3 月 1 日，沥青西北现货价格为 3050 元/吨，较 2 月 22 日上涨 50 元/吨；基差为-156 元/吨，

基差环比走强 64 元/吨。
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图 18：西北重交沥青市场价 单位：元/吨

资料来源：WIND，长安期货

（四）华南沥青现货价走强

截至 3 月 1 日，沥青华东现货价格为 3125 元/吨，较 2 月 22 日上涨 25 元/吨；基差为-81 元/吨，

基差环比走强 64 元/吨。

图 19：华南重交沥青市场价 单位：元/吨

资料来源：WIND，长安期货

长安期货有限公司

宋宇杰 F3069458

2021 年 3 月 2 日
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本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司

可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息

保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自

行关注相应的更新或修改。

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。
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地址：宝鸡市高新开发区高新大道 40 号院 3 幢
5 层 13 号
电 话：0917-3536626
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西安和平路营业部
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室
电话：029-87206175
传真：029-87206175

西安经济技术开发区营业部
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电 话：029-87206171
传 真：029-87206171

农产品事业部

地址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
718 室
电 话：029-87206176
传 真：029-87206176

金属事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
718 室
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