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【冠通研究】 

 
沥青：震荡上行 

 

制作日期：2024年07月11日 
 

【策略分析】 
 

多原油空沥青 

供应端，沥青开工率环比回落1.1个百分点至24.6%，处于历年同期最低位。利润亏损下，炼厂

沥青仍将维持低开工。上周沥青下游各行业开工率涨跌互现，华南天气稍有好转，其中道路沥青开

工上升1个百分点，属于历年同期偏低水平。沥青炼厂库存存货比上周小幅下降，仍处于历史低位。

政府工作报告中提及的超长期特别国债陆续发行有利于缓解地方政府财政压力，关注后续沥青基建

能否得以拉动。目前沥青供需两弱，华南地区天气稍有好转，出货量增加，但其他地区仍受降雨影

响，沥青整体出货量仍处低位。美国将重新对委内瑞拉实施油气制裁，但允许一些石油公司在委内

瑞拉开展基本业务的一般许可证延长至2024年11月15日，马瑞原油贴水幅度在6月底扩大至16美元/桶，

而原油价格后续有望上涨，建议做空沥青裂解价差，即多原油空沥青，1手原油多单配17手沥青空单。 

 

【期现行情】 

 

期货方面： 

今日沥青期货2409合约上涨0.08%至3653元/吨，5日均线下方，最低价在3628元/吨，最高价

3659元/吨，持仓量减少10335至203421手。 

基差方面： 

山东地区主流市场价维持在3585元/吨，沥青09合约基差上涨至-68元/吨，处于中性偏低水

平。 
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数据来源：博易大师  冠通研究 

【基本面跟踪】 

基本面上看，供应端，江苏新海、金陵石化停产沥青，沥青开工率环比回落1.1个百分点至

24.6%，较去年同期低了10.0个百分点，仍处于历年同期最低位。1至5月全国公路建设完成投资同

比增长-10.4%，累计同比增速继续回落。5月同比增速为-14.28%。2024年1-5月道路运输业固定资

产投资实际完成额累计同比增长-0.9%，较2024年1-4月的0.7%继续回落。截至7月5日当周，沥青下

游各行业开工率涨跌互现，仍处于历年同期低位，其中道路沥青开工上升1个百分点，处于去年12

月下旬水平，基本持平于去年同期水平，属于历年同期偏低水平。3月5日的政府工作报告中指

出，将从2024年开始连续发行超长期特别国债，专项用于国家重大战略实施和重点领域安全能力

建设。5月17日，超长期特别国债陆续发行。关注超长期特别国债发行能否带动公路建设增长。 

库存方面，截至7月5日当周，沥青库存存货比较6月28日当周环比下降1.2个百分点至24.5%，沥青

炼厂库存存货比仍处于历史低位。 
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山东地区基差

山东基差 期货收盘价(活跃合约):沥青 市场价(主流价):沥青(重交沥青):山东地区

元/吨 元/吨

 

数据来源: Wind  冠通研究 
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