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沥青期价持续震荡 

 

摘要： 

行情回顾：本周沥青主力合约期价（BU2012）表现出持续回调的走势；现

货方面，西南、山东和华南地区分别有小幅度的涨幅。 

宏观环境：近期国际政治局势紧张，避险情绪高涨，国际原油高位回调美

国制造业活动虽然趋稳，但也显现出增长乏力的势头；新增就业人数的大幅减

少，也预示着美国就业市场以及经济复苏仍在受到疫情的冲击。 

供需关系：沥青炼厂本周期综合开工率为 54.2%，环比上升 4.5%。东明石

化、京博石化和海右石化开始生产沥青，市场供应有一定增加，下周中化弘润，

河北鑫海恢复生产，供应压力继续上升。近期雨季并未完全结束，华南和山东

地区降雨偏多，需求有限，但市场价格维稳，部分贸易商出货积极。根据中国

天气网预测：截至 8 月 18 日，华北、东北、黄淮以及西北地区东部等地多降

雨天气，局地有暴雨或大暴雨，并伴有短时强降水、雷暴大风或冰雹等强对流

天气。预计雨季未完全结束，整体需求仍旧恢复缓慢。据中汽协数据，2020 年

7 月，重卡市场销售量预计在 14.4 万辆左右，环比下滑 15%，同比增长 90%。

2020 年 1-6 月重卡市场累计销量超 96 万辆，累计同比增长 31%。究其原因，

作为生产资料的重卡需求重新在疫情小范围结束后迅速回补。从沥青摊铺机和

挖掘机的销量来看，也有类似相同的情况出现，今年 4-6 月的沥青摊铺机和挖

掘机销量同比大幅高于往年，预计下半年销量依旧同比往年偏高。全国固定资

产投资方面，今年 4-6 月的中部、西部和东部地区的固定资产投资增加明显，

同比相比往年增加明显。 

操作建议：沥青跟随原油短期震荡调整，中性，暂时观望，下周参考震荡

区间 2750-2850 元/吨。 

不确定风险：国际原油价格大幅波动 
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一、 行情回顾 

截至 8月 7日，沥青现货价格方面，西南、山东和华南地区分别有小幅度的涨幅，其余地区维持稳定为主。

受台风影响，华南、华东和华北地区出货受到一定阻碍，但根据中国天气台风网预计，台风“黑格比”已经从 8

月 6号向朝鲜方向移动，未来主要仍是降雨带影响当地市场价格。 

表 1: 沥青现货价格回顾（元/吨） 

日期 华东 华南 东北 山东 华北 西南 西北 

2020-08-03 2780 2750 2750 2625 2625 3250 3125 

2020-08-04 2780 2750 2750 2625 2625 3250 3125 

2020-08-05 2780 2750 2750 2625 2625 3250 3125 

2020-08-06 2780 2750 2750 2615 2625 3250 3125 

2020-08-07 2780 2750 2750 2615 2625 3215 3125 

上周收盘 2780 2750 2750 2615 2625 3250 3125 

涨跌 0 0 0 0 0 -35 0 

涨跌幅 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% -1.08% 0.00% 

本周均价 2780 2750 2750 2621 2625 3243 3125 

上周均价 2780 2745 2750 2592 2625 3190 3125 

均价环比 0.00% 0.18% 0.00% 1.12% 0.00% 1.66% 0.00% 

均价同比 -19.42% -22.54% -22.54% -24.11% -23.91% -13.64% -18.83% 

数据来源：Wind，中信建投期货  

 

表 2: 进口沥青价格（美元/吨）   

日期 CFR韩国-华南 CFR韩国-华东 CFR新加坡-华南 CFR 新加坡-华东 CFR新加坡-北方 CFR泰国-华南 

2020-08-03 350 340 385 405 405 375 

2020-08-04 365 355 395 415 415 400 

2020-08-05 365 355 395 415 415 400 

2020-08-06 365 355 395 415 415 400 

2020-08-07 365 355 395 415 415 400 

上周价格 350 340 385 405 405 375 

涨跌 15 15 10 10 10 25 

涨跌幅 4.29% 4.41% 2.60% 2.47% 2.47% 6.67% 

本周均价 362 352 393 413 413 395 

数据来源：Wind，中信建投期货  

 

 

 

 

 

 

 



 

  3 

期货研究报告•沥青报告 

请参阅最后一页的重要声明！ 

 

 

图 1：华东地区沥青现货价格（元/吨）  图 2：华南地区沥青现货价格（元/吨）  

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 3：东北地区沥青现货价格（元/吨）  图 4：山东地区沥青现货价格（元/吨）  

 

 

 

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 5：华北地区沥青现货价格（元/吨）  图 6：西南地区沥青现货价格（元/吨）  

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 
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图 7：西北地区沥青现货价格（元/吨）  图 8：国内主要进口国家沥青进口量（吨）  

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 9：新加坡沥青进口量（吨）  图 10：韩国沥青进口量（元/吨）  

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 11：马来西亚沥青进口量（元/吨）  

 

数据来源：Wind，中信建投期货 
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二、价格影响因素分析 

1.供给分析 

1.1 沥青开工率及产量情况 

表 3: 开工率回顾（%）   

日期 西北 东北 华北 华东 华南 山东 全国平均 

2020-07-08 62.2 48.3 60.5 44.8 66.8 48.6 52.1 

2020-07-15 57 47.1 80.8 44.8 68 44.4 53.1 

2020-07-22 46.7 51.2 48.9 43.8 69.2 45.7 49.8 

2020-07-29 46.7 51.2 42.5 46.9 69.2 44.9 49.7 

2020-08-05 46.7 42.3 41.5 58.8 69.2 57.4 54.2 

涨跌 0 -8.9 -1 11.9 0 12.5 4.5 

涨跌幅 0.00% -17.38% -2.35% 25.37% 0.00% 27.84% 9.05% 

本周均值 51.86 48.02 54.84 47.82 68.48 48.2 51.78 

数据来源：Wind，中信建投期货    

 

 

图 12：全国沥青炼厂开工率（单位：%） 

 

数据来源：Wind，中信建投期货       
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图 13：各地炼厂开工率（%）  图 14：各地炼厂开工率（%）  

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 15：沥青产量（吨）  图 16：沥青分省产量（吨）  
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1.2 沥青装置检修情况 

表 4: 近期沥青装置检修及转产情况 

地区 炼厂名称 归属 产能(万吨

/年) 

生产状态 停产时间 复产时间 

西北 美汇特 地炼 120 停产 7月 15开始停产 沥青复产日期未定 

河北 河北鑫海 地炼 180 检修 7月 16开始检修 
预计 8月 10日恢复

沥青生产 

山东 滨阳燃化 地炼 110 停产 7月 8日开始停产 沥青复产日期未定 

山东 东明石化 地炼 170 产渣油 7月 20日开始转渣油 沥青复产日期未定 

华东 泰州石化 中海油 90 产渣油 7月 28开始转 200# 沥青复产日期未定 

华南 中海湛江 中海油 40 产渣油 3月 1日停产沥青 沥青复产日期未定 

西南 中海四川 中海油 40 检修 7月 1日停产沥青 沥青复产日期未定 

数据来源：卓创资讯，中信建投期货    

1.3 沥青社会库存 

表 5：近期社会库存回顾 

日期 西北 华北 山东 华东 华中 华南 西南 

2020-07-22 12 11.9 19.9 31.1 6.7 1 6.4 

2020-07-29 11.3 9.9 19.3 30.5 6.5 1.4 6.4 

2020-08-05 10.55 10.3 21.3 30.8 6.5 1.3 6.3 

涨跌 -0.75 0.4 2 0.3 0 -0.1 -0.1 

环比 -6.64% 4.04% 10.36% 0.98% 0.00% -7.14% -1.56% 

同比 -23.27% -24.26% 2.90% 46.67% 10.17% -13.33% 21.15% 

数据来源：Wind，中信建投期货 

图 17：沥青社会库存（万吨）  图 18：沥青分地区社会库存（万吨）  

 

 

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 
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1.4 沥青炼厂库存 

表 6：近期炼厂库存回顾 

日期 西北 东北 山东 华北 华东 华南 

2020-07-22 15.56 5.9 17.4 12.2 14.5 4.3 

2020-07-29 14 6.5 17.1 9 12.3 4.3 

2020-08-05 14.5 6.9 18.1 7.7 14.1 4.6 

涨跌 0.5 0.4 1 -1.3 1.8 0.3 

环比 3.57% 6.15% 5.85% -14.44% 14.63% 6.98% 

同比 -21.62% -22.47% 16.77% 381.25% 6.82% 113.95% 

数据来源：Wind，中信建投期货 

图 19：沥青炼厂库存（万吨）  图 20：沥青分地区炼厂库存（万吨）  

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 21：山东炼厂库存（万吨）  图 22：华东炼厂库存（万吨）  

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 
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2.沥青生产利润 

 

图 23：沥青利润情况（元/吨） 

 

数据来源：Wind，中信建投期货   

图 24：焦化料利润情况（元/吨） 

-500

0

500

1000

1500

18-19范围 18-19均值 2018年

2019年 2020年
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图 25：焦化料沥青现货价格差（元/吨） 图 26：焦化料利润-沥青利润（元/吨）  
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数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

3.需求分析 

截止今年 1-6 月，中国财政部已经提前下达新增地方专项债务限额 22313 亿元，6 月发行 881 万亿元。预

计整体雨季过后，8、9月有望恢复正常道路施工节奏，沥青的需求大概率也会随之提升。同时，由于今年多数

房地产项目竣工，下半年的沥青防水刚性需求仍有一定提振。然而，社会库存和部分隐形库存（沥青拌合站和

某些小型仓库无法统计）都处于胀库之中，或已经透支了部分沥青的实际需求。中长期来看，道路施工周期多

为 1-3 年左右，今年下半年的沥青具体需求有多大仍然难以量化，但贸易商普遍看好今年下半年启动的基建需

求，对沥青的刚性需求仍在。 

据中汽协数据，2020年 7月，重卡市场销售量预计在 14.4万辆左右，环比下滑 15%，同比增长 90%。2020

年 1-6月重卡市场累计销量超 96万辆，累计同比增长 31%。总体来看，今年全年重卡市场累计销量大概率达到

140 万辆。得注意的是，继 6 月重卡销量创下整个行业当月月度销量新高后，如果 7 月正如预计的量，那 7 月

销量也达到了历史当月的新高。除开 2020年底前淘汰国三排放柴油货车，需要新采购国六排放的因素，今年下

半年基建项目陆续后移，所以作为生产资料的重卡需求也重新在疫情小范围结束后迅速回补。同样的，从沥青

摊铺机和挖掘机的销量来看，也有类似相同的情况出现，今年 4-6 月的沥青摊铺机和挖掘机销量同比大幅高于

往年，预计下半年销量依旧同比往年偏高。全国固定资产投资方面，今年 4-6 月的中部、西部和东部地区的固

定资产投资增加明显，同比相比往年增加明显。 
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图 27：政府专项债发行额（亿元） 图 28：地方政府债券平均发行利率（%）  

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 29：地方专项债政府发行目标（亿元） 图 30：沥青摊铺机分年销量（台）  
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数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 31：挖掘机分年销量（台） 图 32：重卡分年销量（台）  
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数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 
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图 33：基建相关机器销量（台） 图 34：基建相关机器销量（台） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 35：基建相关机器销量同比（%） 图 36：挖掘机开工小时数（小时/月） 

 
 

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 37：东部地区固定资产投资（万元） 图 38：西部地区固定资产投资（万元） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 
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图 39：中部地区固定资产投资（万元） 图 40：全国固定资产投资（万元） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

4.裂解价差 

图 41：沥青和布伦特价格（元/吨、美元/桶） 图 42：沥青裂解价差（美元/吨） 
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数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 
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三、行情展望与投资策略 

短期来看，雨季仍未完全结束，下游施工仍未完全启动，需求仍难以言好，多数部分炼厂重启沥青生产，

供应压力略有增加；中长期来看，政府专项债的刺激和在原油能企稳回升的背景下，对沥青仍有一定支撑。 

操作建议：沥青跟随原油短期震荡调整，中性，暂时观望，下周参考震荡区间 2750-2850元/吨。
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