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长安研究——沥青周报 

沥青周报  报告日期：2020 年 9 月 7 日 

高开工率令沥青承压，短线期价难有起色 

观点： 

沥青当前面临的供需格局依然没有改善，叠

加今年爆发的洪涝灾害导致下游需求端迟迟不能

全面启动，而供应端的供应压力依然很大，社库

去库速度依旧偏慢，沥青在近期受到国际原油大

幅走弱的拖累下逐渐走弱。目前来看，前期基于

原油逐渐底部抬升、以及终端消费旺季的预期对

沥青的提振将继续延后，短期内沥青或将偏弱震

荡运行，建议偏空短差操作为主，暂时不建议试

空，前期空单可考虑继续持有。参考运行区间

[2500，2700] 

建议： 

短期内沥青或将偏弱震荡运行，建议偏空短

差操作为主，暂时不建议试空，前期空单可考虑

继续持有。参考运行区间[2500，2700] 

中长期看来，随着洪涝灾害重建带来的需求

端崛起，以及前期基建政策利好将提振沥青价

格，建议沥青期价出现回调后建立适量多单，长

线持有。 
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一、沥青市场回顾 

9 月初青期货价格震荡下行，因美股三大股指集体走弱导致美原油出现大幅下跌，沥青期价受到系统

性风险大幅走弱；另一方面因雨季出库受阻，炼厂库存持续累库，炼厂也降价促销，对沥青期价再度形成

压制。 

图 1：SC2010 主力合约日 K 走势   图 2：沥青 2012 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、沥青需求端分析 

（一）北方降雨仍较多，沥青需求或将受阻 

7 月，全国公路建设累计环比增长 4.49%，同比增长 11.31%；主要企业沥青混凝土摊铺机销量为 223

台，环比减少 79 台。本周炼厂库存继续累库 1.26%至 41.23%，国内沥青市场需求较为平稳，整体刚需

积极性尚可，整体新签合同有限。短期来看，国内沥青市场延续稳中偏弱走势为主。 

图 3：全国公路建设累计同比（%）  图 4：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 

-50.00%

0.00%

50.00%

100.00%

2
0
0
8
-0
2

2
0
0
9
-0
2

2
0
1
0
-0
2

2
0
1
1
-0
2

2
0
1
2
-0
2

2
0
1
3
-0
2

2
0
1
4
-0
2

2
0
1
5
-0
2

2
0
1
6
-0
2

2
0
1
7
-0
2

2
0
1
8
-0
2

2
0
1
9
-0
2

2
0
2
0
-0
2 50.00

250.00

450.00

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2020年 2019年 2018年



                                     

请务必阅读正文后的免责声明部分！                                                 放心的选择 贴心的服务 

 

长安研究——沥青周报 

3 

三、沥青供给端分析 

（一）山东新增产能投产，供应呈现增长态势  

因山东新增产能投入生产，7 月，国内沥青产量为 508.7 万吨，环比减少 6.18%，7 月沥青供应量

环比小幅下滑。截至 9 月 2 日，石油沥青装置开工率为 57.6%，环比上涨 0.6%。国内沥青供应或将继续

维持小幅增加态势，华东地区上海石化和西南地区中海四川均计划于 6 日生产沥青，整体供应压力仍存。 

图 5：石油沥青装置开工率（%）  图 6：石油沥青产量                         单位：万吨 
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图 7：沥青厂家库存                         单位：万吨  图 8：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 9：沥青库存率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

四、沥青现货价格分析 

（一）山东沥青现货价格小幅下挫 

由于受到雨季和台风影响，山东沥青现货价格小幅下挫。截至 9 月 4 日，沥青山东现货价格为 2595

元/吨，较上周二下降 10 元/吨；基差为-9 元/吨，基差环比走强 76 元/吨，基差率为-0.35%。 

图 10：山东重交沥青市场价                 单位：元/吨  图 11：山东重交沥青基差率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 
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（二）华东沥青现货价持平 

截至 9 月
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76 元/吨，基差率为 4.44%。 

图 16：华南重交沥青市场价                 单位：元/吨  图 17：华南重交沥青基差率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

五、重点关注事件 

（一）上期所下调原油等 7 个品种保证金比例 

自 2020 年 7 月 16 日（周四）收盘结算时起，原油、燃料油和低硫燃料油期货的交易保证金比例和

涨跌停板幅度分别由目前的 15%和 13%下调至 12%和 10%，石油沥青期货的交易保证金比例和涨跌停板

幅度由目前的 15%和 13%下调至 10%和 8%，天然橡胶和 20 号胶期货的交易保证金比例和涨跌停板幅

度分别由目前的 11%和 9%下调至 8%和 6%。 

（二）万亿级专项债额度下达 

据媒体报道，财政部已向省级财政部门下达新一批地方新增专项债额度。此前在 5 月下 旬，全国人

大批准 2020 年新增地方政府专项债务限额为 3.75 万亿元。截至 6 月末，各地已组 织发行专项债券 

2.23 万亿元，其中今年 5 月新增专项债发行规模 9980 亿元，创出历史新高。 从资金投向来看，今年

专项债投向基建的比例显著上升。 

1,500.00

2,500.00

3,500.00

4,500.00

1

1
7

3
3

4
9

6
5

8
1

9
7

1
1
3

1
2
9

1
4
5

1
6
1

1
7
7

1
9
3

2
0
9

2
2
5

2
4
1

2020年 2019年 2018年

2017年 2016年 2015年

-0.2

-0.1

0

0.1

0.2

0.3

0.4

1

1
5

2
9

4
3

5
7

7
1

8
5

9
9

1
1
3

1
2
7

1
4
1

1
5
5

1
6
9

1
8
3

1
9
7

2
1
1

2020年 2019年 2018年 2017年



                                     

请务必阅读正文后的免责声明部分！                                                 放心的选择 贴心的服务 

 

长安研究——沥青周报 

7 

六、综合分析 

沥青当前面临的供需格局依然没有改善，叠加今年爆发的洪涝灾害导致下游需求端迟迟不能全面启动，

而供应端的供应压力依然很大，社库去库速度依旧偏慢，沥青在近期受到国际原油大幅走弱的拖累下逐渐

走弱。目前来看，前期基于原油逐渐底部抬升、以及终端消费旺季的预期对沥青的提振将继续延后，短期

内沥青或将偏弱震荡运行，建议偏空短差操作为主，暂时不建议试空，前期空单可考虑继续持有。参考运

行区间[2500，2700]。中长期看来，随着洪涝灾害重建带来的需求端崛起，以及前期基建政策利好将提振

沥青价格，建议沥青期价出现回调后建立适量多单，长线持有。 

 

长安期货有限公司 

宋宇杰 F3069458 

2020 年 9 月 7 日 
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