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每日观点
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供给端来看，根据隆众，2025年12月份沥青总计划排产量为215.8万吨，环比降幅3.24%。本周国内石油沥青样

本产能利用率为29.9017%，环比减少0.18个百分点，全国样本企业出货25.342万吨，环比减少9.68%,样本企业

产量为49.9万吨，环比减少0.59%,样本企业装置检修量预估为94.4万吨，环比增加14.29%,本周炼厂有所减产，

降低供应压力。下周或将减少供给压力。

需求端来看，重交沥青开工率为27.8%，环比减少0.00个百分点，低于历史平均水平；建筑沥青开工率为6.6%，

环比持平，低于历史平均水平；改性沥青开工率为8.9781%，环比减少0.25个百分点，低于历史平均水平；道路

改性沥青开工率为27%，环比减少2.00个百分点，高于历史平均水平；防水卷材开工率为31.1%，环比减少2.90

个百分点，低于历史平均水平；总体来看，当前需求低于历史平均水平。

成本端来看，日度加工沥青利润为-361.95元/吨，环比减少12.00%，周度山东地炼延迟焦化利润为981.9371元/

吨，环比减少2.11%，沥青加工亏损减少，沥青与延迟焦化利润差减少；原油走弱，预计短期内支撑走弱。

2、基差: 12月12日，山东现货价2930元/吨，02合约基差为-32元/吨，现货贴水期货。 偏空。

3、库存:
社会库存为72.1万吨，环比减少3.22%，厂内库存为59.1万吨，环比增加0.51%，港口稀释沥青库存为库存为47

万吨，环比减少29.85%。社会库存持续去库，厂内库存持续累库，港口库存持续去库。
中性。

4、盘面: MA20向下，02合约期价收于MA20下方。 偏空。

5、主力持仓: 主力持仓净空，空增。 偏空。

6、预期:
炼厂近期排产有所减产，降低供应压力。淡季影响需求提振，整体需求不及预期且低迷；库存持平；原油走弱，

成本支撑短期内有所走弱；预计盘面短期内窄幅震荡，沥青2602:在2936-2988区间震荡。

偏空。1、基本面:



每日观点

利多：原油成本相对高位，略有支撑。

利空：高价货源需求不足；整体需求下行，欧美经济衰退预期加强。

主要逻辑：供应端来看，供给压力仍处高位；需求端来看，复苏乏力。

主要风险点：原油价格的走势变化;；沥青焦化物利润差走势。
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一、沥青行情概览
表1. 昨日行情概览

数据来源：WIND，上海钢联，大越期货

类别 指标 现值 前值 涨跌 涨跌幅 类别 指标 现值 前值 涨跌 涨跌幅 类别 指标 现值 前值 涨跌 涨跌幅

01合约 2941 2945 -4 -0.14% 01 -11 -15 4 -26.67% 社会 72.1 74.5 -2.4 -3.22%
02合约 2962 2960 2 0.07% 02 -32 -30 -2 6.67% 厂内 59.1 58.8 0.3 0.51%
03合约 2980 2973 7 0.24% 03 -50 -43 -7 16.28% 港口稀释沥青 47 67 -20.0 -29.85%
04合约 2992 2982 10 0.34% 04 -62 -52 -10 19.23% 华东重交 37.1 43.5 -6.4 -14.71%
05合约 3007 3000 7 0.23% 05 -77 -70 -7 10.00% 山东地炼 32.6 28.8 3.8 13.19%
06合约 3020 3012 8 0.27% 06 -90 -82 -8 9.76% 全国重交 29.9017 30.0815 -0.2 -0.60%
07合约 3021 3041 -20 -0.66% 07 -91 -111 20 -18.02% 样本企业产量 49.9 50.2 -0.30 -0.60%
08合约 3036 3042 -6 -0.20% 08 -106 -112 6 -5.36% 周度检修量 94.4 82.6 11.80 14.29%
09合约 3033 3033 0 0.00% 09 -103 -103 0 0.00% 全国 25.342 28.06 -2.72 -9.69%
10合约 3043 3050 -7 -0.23% 10 -113 -120 7 -5.83% 山东 9.01 10.78 -1.77 -16.42%
11合约 3029 3066 -37 -1.21% 11 -99 -136 37 -27.21% 华东 6.132 6.3 -0.17 -2.67%

12合约 2930 2948 -18 -0.61% 12 0 -18 18 -100.00% 沥青（日度） -361.95 -412.35 50.40 -12.22%
3-6 -40 -39 -1 2.56% 注册仓单数 上期所 54600 6680 47920 717.37% 延迟焦化沥青价差（周度） 981.9371 1003.1686 -21.23 -2.12%

3-9 -53 -60 7 -11.67% 东北 3460 3460 0 0.00% 重交沥青 27.80 27.90 -0.10 -0.36%
3-12 50 25 25 100.00% 华北 3000 2980 20 0.67% 建筑沥青 6.60 6.60 0.00 0.00%
6-9 -13 -21 8 -38.10% 华东 3150 3150 0 0.00% 改性沥青 8.98 9.22 -0.25 -2.66%
6-12 90 64 26 40.63% 华南 3010 3010 0 0.00% 道路改性 27.00 29.00 -2.00 -6.90%
9-12 103 85 18 21.18% 山东 2930 2930 0 0.00% 防水卷材 31.10 34.00 -2.90 -8.53%

西北 3590 3590 0 0.00%
西南 3390 3390 0 0.00%

期货收盘价

部分月间价差

基差

沥青焦化利润

周度开工率

重交沥青市场主流价

周度产量及减损量

周度出货量

周度库存

下游需求开工率

• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议
。我司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



图1. 沥青山东基差走势（元/吨） 图2. 沥青华东基差走势（元/吨）
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二、沥青期货行情-基差走势

数据来源：WIND
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• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注
、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



图3. 沥青1-6、6-12合约价差走势（元/吨）
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二、沥青期货行情-价差分析-主力合约价差

数据来源：WIND
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• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资
建议。我司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



图4. 沥青、布油、西德州油价格走势

三、沥青期货行情-价差分析-沥青原油价格走势

数据来源：WIND
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• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关

注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



图5. 原油裂解价差
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三、沥青期货行情-价差分析-原油裂解价差

数据来源：WIND

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

1月
2日

1月
10
日

1月
18
日

1月
26
日

2月
3日

2月
11
日

2月
19
日

2月
27
日

3月
6日

3月
14
日

3月
22
日

3月
30
日

4月
8日

4月
16
日

4月
24
日

5月
5日

5月
13
日

5月
21
日

5月
29
日

6月
6日

6月
14
日

6月
22
日

6月
30
日

7月
8日

7月
16
日

7月
24
日

8月
1日

8月
9日

8月
17
日

8月
25
日

9月
2日

9月
10
日

9月
18
日

9月
26
日

1
0月

11
日

1
0月

19
日

1
0月

27
日

11
月

4日

1
1月

12
日

11
月

20
日

11
月

28
日

12
月

6日

1
2月

14
日

1
2月

22
日

1
2月

30
日

第一季 第二季 第三季 第四季

沥青SC

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

1月
2日

1月
10
日

1月
18
日

1月
26
日

2月
3日

2月
11
日

2月
19
日

2月
27
日

3月
6日

3月
14
日

3月
22
日

3月
30
日

4月
8日

4月
16
日

4月
24
日

5月
5日

5月
13
日

5月
21
日

5月
29
日

6月
6日

6月
14
日

6月
22
日

6月
30
日

7月
8日

7月
16
日

7月
24
日

8月
1日

8月
9日

8月
17
日

8月
25
日

9月
2日

9月
10
日

9月
18
日

9月
26
日

10
月

11
日

10
月

19
日

10
月

27
日

11
月

4日

11
月

12
日

11
月

20
日

11
月

28
日

12
月

6日

12
月

14
日

12
月

22
日

12
月

30
日

第一季 第二季 第三季 第四季

沥青WTI

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

1月
2日

1月
9日

1月
16
日

1月
23
日

1月
30
日

2月
6日

2月
13
日

2月
20
日

2月
27
日

3月
5日

3月
12
日

3月
19
日

3月
26
日

4月
2日

4月
10
日

4月
17
日

4月
24
日

5月
4日

5月
11
日

5月
18
日

5月
25
日

6月
1日

6月
8日

6月
15
日

6月
22
日

6月
29
日

7月
6日

7月
13
日

7月
20
日

7月
27
日

8月
3日

8月
10
日

8月
17
日

8月
24
日

8月
31
日

9月
7日

9月
14
日

9月
21
日

9月
28
日

10
月

12
日

10
月

19
日

10
月

26
日

11
月

2日
11
月

9日
11
月

16
日

11
月

23
日

11
月

30
日

12
月

7日
12
月

14
日

12
月

21
日

12
月

28
日

第一季 第二季 第三季 第四季

沥青Brent

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注
、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



三、沥青期货行情-价差分析-沥青、原油、燃料油比价走势

图6.沥青、原油、燃料油比价走势

10数据来源：WIND
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、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



图7. 山东重交沥青走势（元/吨）

11

二、沥青现货行情-各地区市场价走势
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数据来源：上海钢联• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关
注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



12

三、沥青基本面分析-利润分析-沥青利润

图12. 沥青利润
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数据来源：上海钢联
• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关

注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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三、沥青基本面分析-利润分析-焦化沥青利润价差走势

图13 焦化沥青利润价差走势
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数据来源：上海钢联• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为
关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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三、沥青基本面分析-供给端-出货量
图14. 周度出货量

数据来源：上海钢联
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三、沥青基本面分析-供给端-稀释沥青港口库存
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图15. 国内稀释沥青港口库存

数据来源：上海钢联
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注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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三、沥青基本面分析-供给端-产量

图16. 周度产量
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图17. 月度产量

• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因
为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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三、沥青基本面分析-供给端-马瑞原油价格及委内瑞拉原油月产量走势
图18. 马瑞原油价格及委内瑞拉原油月度产量走势

数据来源：上海钢联
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三、沥青基本面分析-供应端-地炼沥青产量
图19. 地炼沥青产量
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• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关
注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



图20. 周度开工率
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三、沥青基本面分析-供给端-开工率

数据来源：上海钢联

10

15

20

25

30

35

40

45

50

55

1
月

3
日

1
月

8
日

1
月

1
4
日

1
月

2
0
日

1
月

2
6
日

2
月

2
日

2
月

7
日

2
月

1
2
日

2
月

1
8
日

2
月

2
4
日

3
月

1
日

3
月

7
日

3
月

1
2
日

3
月

1
8
日

3
月

2
4
日

3
月

2
9
日

4
月

4
日

4
月

9
日

4
月

1
5
日

4
月

2
1
日

4
月

2
6
日

5
月

2
日

5
月

9
日

5
月

1
4
日

5
月

2
0
日

5
月

2
6
日

5
月

3
1
日

6
月

6
日

6
月

1
1
日

6
月

1
7
日

6
月

2
3
日

6
月

2
8
日

7
月

4
日

7
月

9
日

7
月

1
5
日

7
月

2
1
日

7
月

2
6
日

8
月

1
日

8
月

6
日

8
月

1
2
日

8
月

1
8
日

8
月

2
3
日

8
月

2
9
日

9
月

3
日

9
月

9
日

9
月

1
5
日

9
月

2
0
日

9
月

2
6
日

1
0
月

1
日

1
0
月

7
日

1
0
月

1
3
日

1
0
月

1
8
日

1
0
月

2
4
日

1
0
月

2
9
日

1
1
月

4
日

1
1
月

1
0
日

1
1
月

1
5
日

1
1
月

2
1
日

1
1
月

2
6
日

1
2
月

2
日

1
2
月

8
日

1
2
月

1
3
日

1
2
月

2
0
日

1
2
月

2
7
日

2021年 -沥青产能利用率 2022年 -沥青产能利用率 2023年 -沥青产能利用率 2024年 -沥青产能利用率 2025年 -沥青产能利用率 2025年 -同期平均水平

• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关
注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



图21. 检修损失量预估走势
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三、沥青基本面分析-供给端-检修损失量预估
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三、沥青基本面分析-库存-交易所仓单
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图22. 交易所仓单(合计，社库，厂库）
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三、沥青基本面分析-库存-社会库存和厂内库存
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图23. 社会库存（70家样本） 图24. 厂内库存（54家样本）
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三、沥青基本面分析-库存-厂内库存存货比
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图25. 厂内库存存货比
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三、沥青基本面分析-进出口情况

图27. 沥青进口走势图26. 沥青出口走势
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三、沥青基本面分析-进出口情况

图28. 韩国沥青进口价差走势
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三、沥青基本面分析-需求端-石油焦产量
图29. 石油焦产量
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三、沥青基本面分析-需求端-表观消费量
图30. 表观消费量
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图31. 下游需求走势
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三、沥青基本面分析-需求端-下游需求
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图32. 下游机械需求走势
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三、沥青基本面分析-需求端-下游需求
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图33. 重交沥青开工率
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三、沥青基本面分析-需求端-沥青开工率
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三、沥青基本面分析-需求端-沥青开工率
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三、沥青基本面分析-需求端-下游开工情况
图35. 下游开工情况

数据来源：上海钢联
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三、沥青基本面分析-供需平衡表

数据来源：上海钢联
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