
【冠通研究】 

制作日期： 2023 年 2 月 9 日 

沥青：做多基差  

期货方面：今日沥青期货主力合约2306合约上涨0.54%至3880元/吨，

5日均线上方，最低价在3810元/吨。成交量增加30598至295106手，持

仓量增加13433至354180手。主力2306合约持仓上看，前二十名主力多

头增加10300手，而前二十名主力空头增加8360手，净持仓依然为净空

状态，前二十名主力净空减少至9286。 

  

基本面上看，供应端，沥青开工率环比上升 8.6 个百分点至 31.6%，

较去年同期高了 3.9 个百分点，处于历年同期较低位置。1至 11 月全国

公路建设完成投资同比增长 9.2%，较 1-10 月份的累计同比增长 9.8%略

有回落，其中 11 月份投资同比增长 5.87%。1-12 月固定资产基础设施

投资累计同比增长 11.52%，1-11 月是累计同比增长 11.65%，基建投资

略有回落，但增速较高。1-12 月道路道路运输业固定资产投资完成额累

计同比增长 3.7%，较 1-11 月的 2.3%转而回升。春节归来后，下游多数

厂家仍处于放假状态，开工率回升与往年一样很慢。 



库存方面，与往年一样，库存春节假期期间累库，截至 2月 3日当

周，沥青库存存货比较 1 月 20 日当周增加 3 个百分点至 23.1%，此次累

库幅度与往年相当，目前仍处于历史低位。 

 

基差方面，山东地区主流市场价上涨至 3765 元/吨，沥青主力合约

06基差走弱至-115 元/吨，仍处于偏低水平。 

 

供应端，沥青依然处于历年同期较低位置，2月排产量预计继续下

滑。11月公路投资增速略有放缓，基建投资增速提升。下游还未从春节

放假中彻底恢复开工，仍需关注沥青下游实质性需求，目前现货价格上

涨，沥青库存存货比季节性回升，依然较低，只是近期原油受土耳其地



震影响而短期偏强，沥青/原油比值可以减仓。近期06合约基差走强，

但仍处于偏低水平，现货商可以继续做多基差。 
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