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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：本周沥青期现货震荡为主，涨跌跟跌均不明显，并未跟随原油出现大波动，这主要基于沥

青季节性偏高，且自身供需淡季逻辑延续。截至周五山东成交商谈参考3090元/吨附近，期货主力合约

收于3130元/吨。山东主力基差震荡于负值低位附近。 

 

 下周观点：预计原油震荡略偏强运行，沥青基本面故事性利好定价后，阶段缺少极端矛盾，预计沥青

期现货震荡偏稳运行，基差及裂解差看震荡运行。 

 

 交易策略：建议关注卖看涨期权的机会，另外产业方面有好的空间机会建议完善套保结构。 

 



沥青核心逻辑 

 原油破位反弹，基金空头势头转弱，现货阶段走强，预计后续震荡或继续小幅走强概率较大。  

 从沥青基本面来看，完全处于需求淡季中，终端需求归零中，市场投机需求下降，交投氛围整体萎靡。

供应端底色不错，但利润支撑下，后续存在产量增量、库存主动累库的情况。 

 从价格来看，冬储现货落地后，一季度价格筑底，市场心态稳定，对其估值有一定支撑，从估值来看，

近期原油上涨导致出现一定被动承压回缩后，后面还有一定走强的空间，但是可操作性相对受限。 



沥青单边趋势 



沥青基差、月差 



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：原油大涨后回跌，高低硫跟随，目前两者基本面均偏弱，估值都不高，但近期低硫在

反弹中略强于高硫，主要还是资金拉动，实际基本面并不具备趋势，故低高硫价差震荡运行，裂解也

未出现较大反弹。周期内高硫盘面主力收于2522元/吨。周期内低硫盘面主力收于3047元/吨。 

 

 行情前瞻：预计高低硫期货继续交易原油逻辑，震荡略偏强运行，低高硫价差看震荡。 

 

 交易策略：低高硫价差保持观望，关注高硫裂解偏强运行的进场机会，单边方面暂时观望。 



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 原油破位反弹，基金空头势头转弱，现货阶段走强，预计后续震荡或继续小幅走强概率较大。 

周内低硫期货略有改善，其实更多的是因为在其低估值的情况，原油及汽柴油大幅反弹，对其产生了

带动，且低硫本身资金厚度不够，容易在这种快速行情中被资金推动，所以低硫阶段表现较强，实际具

向看低硫供需依旧不够强，供给充足需求偏弱，从数据上来看，新加坡市场其纸货月差、现货升贴水、

裂解差均为出现趋势改善的情况，因此这种阶段偏强的格局缺少延续性，后续重点关注成本驱动逻辑遇

阻的风险。 

从高硫来看，还是弱势跟随为主，周内原油大幅上涨，带来成本向上驱动，不过现在中东伊朗地缘事

件还在发酵，中东油开始低位向上溢价，轻重价差也有一定回落，或对高硫形成一定托底，近期新加坡

现货升水以及纸货月差反弹也较快。从长远来看，此时高硫仍然有套利多配的属性。单边上重点关注原

油的动向为主。 



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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