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【冠通期货研究报告】 

 
沥青日报：震荡下行 

 

发布日期：2025年11月21日 
 

【行情分析】 
 

供应端，本周沥青开工率环比回落4.2个百分点至24.8%，较去年同期低了7.0个百分点，处于近

年同期最低水平。据隆众资讯数据，11月份国内沥青预计排产222.8万吨，环比减少45.4万吨，减幅

为16.9%，同比减少27.4万吨，减幅为11.0%。本周，沥青下游各行业开工率涨跌互现，其中道路沥青

开工环比持平于34%，受到资金和天气制约。本周，东北地区沥青产量增加，叠加降价刺激出货，其

出货量增加较多，全国出货量环比增加15.28%至24.6万吨，处于中性略偏低水平。沥青炼厂库存存货

比环比持平，处于近年来同期的最低位附近。俄罗斯副总理诺瓦克表示，美国及西方最新实施的制

裁并未对俄罗斯的石油产量造成影响，另外有消息称特朗普政府秘密与俄罗斯协调一项结束乌克兰

冲突的新框架，泽连斯基表明对和谈持开放态度，原油价格下跌。下周山东胜星等炼厂降稳定生产

沥青，沥青开工率将有所上升。北方气温下降后，道路施工逐渐收尾，后续需求将进一步转弱，南

方项目增量有限，整体需求平淡。近期山东地区沥青基差维持在中性水平，现货价格基本稳定，市

场谨慎，预计沥青期价偏弱震荡。 

 

【期现行情】 
 

期货方面： 

今日沥青期货2601合约下跌0.46%至3009元/吨，5日均线下方，最低价在3000元/吨，最高价

3086元/吨，持仓量减少6145至166038手。 

基差方面： 

山东地区主流市场价下跌至3020元/吨，沥青01合约基差上涨至11元/吨，处于中性水平。 
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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，中化泉州、云南石化等炼厂停产沥青，沥青开工率环比回落4.2个百分点至

24.8%，较去年同期低了7.0个百分点，处于近年同期最低水平。1至9月全国公路建设完成投资同

比增长-6.0%，累计同比增速较2025年1-8月略有回升，但仍是负值。2025年1-10月道路运输业固定

资产投资实际完成额累计同比增长-4.3%，较2025年1-9月的-2.7%小幅回落，仍然陷入累计同比负

增长的局面。2025年1-10月基础设施建设投资(不含电力)固定资产投资完成额累计同比增长-

0.1%，较2025年1-9月的1.1%继续回落。截至11月21日当周，沥青下游各行业开工率涨跌互现，其

中道路沥青开工环比持平于34%，受到资金和天气制约。从社融存量看，2025年1-10月，社融存量

同比增长8.5%，增速较1-9月回落0.2个百分点。10月新增社融低于市场预期。关注形成实物工作量

的进度。 

库存方面，截至11月21日当周，沥青炼厂库存存货比较11月14日当周环比持平于至14.5%，沥青炼

厂库存存货比处于近年来同期的最低位附近。 
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数据来源: Wind  冠通研究 
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注:本报告中有关现货市场的资讯与行情信息，来源于国家统计局、隆众资讯、 

金十数据网站等 

 

本报告发布机构 

--冠通期货股份有限公司（已获中国证监会许可的期货交易咨询业务资格） 
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本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何

保证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述品种买卖的出价或征价。我公司

及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本报告仅向特

定客户传送，版权归冠通期货所有。未经我公司书面许可，任何机构和个人均不得

以任何形式翻版、复制、引用或转载。 


