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沥青周度观点 

沥青核心逻辑 

沥青市场展望 



沥青周度量化赋分表 

数据来源：齐盛期货整理        



沥青周度概述 

 行情回顾：本周沥青期货总体震荡下跌为主，原油止涨回落，沥青自身供需同增叠加高库存影响下，

市场竞争出货较为明显，因此沥青期现货也弱势运行，截至周五山东成交商谈参考3480元/吨附近，期

货主力合约收于3328元/吨。山东主力基差震荡于100-150元/吨附近。 

 

 下周观点：预计原油继续震荡偏弱运行，沥青基本面仍是是弱平衡弱去库，预计沥青期现货继续偏弱

运行，基差及裂解差震荡运行。 

 

 交易策略：沥青远月偏空持仓持有。产业方面，以尽可能卖现货为主，建议以期权规避极端下行风险。

裂解套利方面，后续估值结构走弱的机会。 

 



沥青核心逻辑 

 原油：原油多空博弈延续，维持震荡预期，市场依然未形成统一预期。目前供需基本面预期偏空但现

实库存反馈仍有支撑，宏观层面地缘消息影响仍有反复，大类资产均表现强势，原油战略大宗属性虽

然存在空配压力，但趋势却也因此而存在支撑，总体还是以震荡看待。 

 沥青：沥青基本面延续供需同增的中性反馈为主。具体来看，供应上因地方炼厂常减压开工提增明显，

叠加汽柴油消费支撑不足，渣油深加工利润回缩，存量炼厂转产增量沥青的情况比较明显，因此沥青

开工环比前几个月出现明显增加，但常减压开工体量基本是存量炼厂的经济性选择，暂未出现边缘炼

厂产能回归的情况，后续进一步提量的空间相对有限。而需求算是正常兑现季节性需求增量，没有超

预期的增量或者缩量，所以综合评估下的供需差还是弱平衡中维持去库前景，对价格延续的中性反馈。

总体来看现货还是维稳为主，基差则继续保持正值低位波动，较于成本的估值在近月暂时不会快速拉

低，但是在远月层面后续估值或面临季节性下修压力。 



沥青单边趋势 



沥青基差 



沥青裂解估值 



库存 



沥青排产 



利润 



沥青开工产量 



沥青需求反馈-改性加工率 



沥青需求-出货反馈 



高低硫周度观点 

高低硫核心逻辑 

高低硫市场展望 



高低硫周度概述 

 周度行情回顾：原油反弹受阻后大幅回落，高低硫均跟随成本也出现回落，地缘对高硫还有影响，所

以回落中比低硫表现相对略有支撑，故低高硫价差震荡偏弱。周期内高硫盘面主力收于2781元/吨。周

期内低硫盘面主力收于3296元/吨。 

 

 行情前瞻：预计高低硫期货震荡偏弱运行，主要跟随原油路径，低高硫价差看震荡略偏弱。 

 

 交易策略：暂时观望，套利层面或轻仓关注低高硫价差重新走强的可能性。 



高低硫核心逻辑 

原油主逻辑：宏观及地缘影响中性多变，金融属性温和偏多，核心逻辑供应增长需求中性，总体缺少 原油主逻辑：原油多空博弈延续，维持震荡预期，市场依然未形成统一预期。目前供需基本面预期偏

空但现实库存反馈仍有支撑，宏观层面地缘消息影响仍有反复，大类资产均表现强势，原油战略大宗属

性虽然存在空配压力，但趋势却也因此而存在支撑，总体还是以震荡看待。 

 基本面主逻辑： 

高硫方面，地缘对高硫的支撑性依然存在，不过近期EFS低位小涨，资金端有一定压力，从逻辑上来讲，

地缘影响下的俄罗斯供应存在现实及预期的减量，但长期来看高硫压力依然不小，整体看供应依旧充足。

现货成交反馈来看，商谈贴水结构缓和，但依然维持负值。需求端，发电需求过季，高硫船燃需求及进

料需求中性反馈并未有驱动行情。 

低硫整体供需依然不强。除了日本持续恢复供应之外，巴西对亚太出口量8月底也有所回升，再加上近期

起运的部分欧洲套利货源，供应增加施压整个亚太现货价格。另外航运需求持续缺少炒作热点，总量施

压以及替代冲击的影响仍是利空牵制。 



高低硫燃料油期纸货单边走势 



高低硫燃料油现货走势 



高低硫燃料油走势回顾-月差、基差、裂解差走势 



高低硫燃料油低高硫价差走势 
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