


 沥青期货与现货价格比较

沥青2109合约K线走势

• 上周初沥青期货价格大幅下跌，主要来自成本端原油的利空影响；上周后

期随着原油库存下降以及中东局势紧张，为沥青带来利多提振。现货方面，

上周中石化沥青价格整体持稳，仅山东地区齐鲁石化价格上调50元/吨，但

由于盘面价格大幅度下跌，部分市场沥青现货价格出现已成程度走低。其

中，华东市场高端价格小幅下调30元/吨；山东市场低端价格小幅下调20元

/吨；西南市场也出现小幅下跌。

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

4,000.00

1月
2日

2月
2日

3月
2日

4月
2日

5月
2日

6月
2日

7月
2日

8月
2日

9月
2日

10
月

2日

11
月

2日

12
月

2日

华东地区重交沥青市场价 元/吨

2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年



成本：原油面临下行压力

WTI09合约

布伦特10合约

• 上周，收到德尔塔新冠疫情病毒扩

散及美联储缩减QE分“两幅走”预

期的背景下，美布两油大幅低开，

随后EIA原油库存下降及中东地缘政

治紧张局势等利好使得原油低位反

弹。

• 后期来看，德尔塔病毒传播带来的

担忧情绪上升，叠加美国就业市场

改善加速缩减QE预期，以及美国夏

季出行旺季即将结束等利空或占据

主导，预计原油仍将面临一定的下

行压力。



 供应：沥青开工率继续增加

• 供应方面，7月沥青产量为224.75万吨，环比上一个月减少16.37万吨。上周华东地区部

分主营炼厂恢复正常生产，华南地区广石化以及茂石化正常生产，华北地区河北鑫海正

常生产。国内炼厂开工率环比上升，截至8月11日当周，沥青装置开工率42.2%，环比前

一周增加2.3个百分点。后期来看，山东、东北、河北地区个别炼厂或相继恢复生产，整

体资源供应稳中增加。
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 需求：提振效果较弱

• 6月，我国沥青月度表观消费量增加8.4万吨至293.5万吨，增幅2.86%。华东、华南以及

东北地区受到降雨天气影响，沥青需求有所放缓；西南地区环保及资金因素也抑制了沥

青需求，叠加德尔塔病毒的反复也对施工和沥青运输形成一定制约，需求端总体表现低

迷。

• 后期来看，南方及东北地区降雨仍然偏多，需求旺季仍未到来，且市场普遍反映资金情

况欠佳；此外，德尔塔病毒也对物流和下游施工有一定限制，预计需求端难以给沥青市

场带来较大支撑。
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 库存：沥青厂库社库双双小幅增加

• 开工率增加致使沥青供应上升，但受天气及疫情影响贸易商接货情绪减弱，沥青厂库与社会库增减

不一。沥青开工率环比提升，炼厂供应增加，但下游拿货积极性不强，因此厂库整体小幅增加；西

北、华北以及华中地区刚性需求仍然为价格带来支撑，库存的消耗主要为贸易商，因此社库环比回

落。

• 截至8月11日当周，国内沥青厂库121.76万吨，环比增加1.72万吨，社会库存93.1万吨，环比减少

0.65万吨。后期来看，山东、东北、河北地区个别炼厂复产或带动供应增加，同时部分地区受疫情

及降雨影响，刚性需求表现疲软，预计短期沥青高库存仍将延续。
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 沥青装置检修及转产情况一览

近期沥青装置检修及转产情况



 利润：沥青生产利润相对弱势

• 截至8月12日，国内沥青周度利润为-54.03元/吨，环比增加103.89元/吨，增幅高达65.79%。7月29

日当周，沥青利润已经跌破0元至-122.54元/吨。
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 现货及基差：华东沥青现货价格稳步上行

• 截至8月13日，华东地区重交沥青市场价格为3300元/吨，较7月30日增加50元/吨；沥青基差由8月2

日的38元/吨扩大至8月10日的178元/吨，随后又出现走弱现象，截至8月13日，沥青基差又缩小至

118元/吨。受到成本端原油价格的下降利空沥青期货价格，预计沥青基差或将进一步走强。
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 后市展望

• 综合分析：国内部分地区炼厂复产，沥青供应延续稳中增加的趋势。目前多地降雨天气以及德尔塔病

毒扩散等因素影响，限制了需求的回暖，预计沥青基本面或将延续弱势。此外，原料端原油在多重利

空的影响下也将面临一定下行压力。综合来看，成本端与基本面偏空，沥青短期或继续承压。

• 操作建议：BU2112上方关注3250-3350元/吨区间压力逢高试空。

• 风险因素：国际原油价格大幅波动，沥青需求超预期释放。
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