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行情分析

供应端，上周沥青开工率环比回落0.1个百分点至27.8%，较去年同期低了0.9个百分点，仍处于近年同期最低水

平。据隆众资讯数据，12月份国内沥青预计排产215.8万吨，环比减少7.0万吨，减幅为3.1%，同比减少34.4万吨，

减幅为13.8%。上周，沥青下游各行业开工率多数下跌，其中道路沥青开工环比下跌2个百分点至27%，受到资金和天

气制约。上周，华北地区炼厂多控量交付前期合同，其出货量减少较多，全国出货量环比减少9.69%至25.34万吨，

处于中性水平。沥青炼厂库存存货比环比上升，仍处于近年来同期的最低位附近。伊拉克部分前期故障油田恢复生

产，美国仍在极力促成俄乌和谈，欧美成品油裂解价差持续下跌，原油价格偏弱震荡。由于美国在委内瑞拉海岸扣

押了一艘大型油轮，美国财政部宣布对委内瑞拉实施新的制裁措施，其中包括运输委内瑞拉石油的公司和船只，市

场担忧委内瑞拉重质原油的出口，影响国内沥青的生产。本周河北新海转产，低价货源减少。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，整体需求一般。近期山东地区沥青价格企稳，基差

维持在中性水平，山东部分炼厂冬储政策暂不明朗，目前市场较为谨慎，预计沥青期价震荡运行。
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沥青震荡运行
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沥青2601合约日K线
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沥青/原油
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 沥青/原油比值上涨至6.77。
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沥青基差
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 山东地区主流市场价维持在2930元/吨，沥青02合约基差下跌至-32元/吨，处于中性水平。
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沥青开工率
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 山东胜星等炼厂转产渣油，沥青开工率环比回落0.1个百分点至27.8%，较去年同期低了0.9个百分点，仍处于近
年同期最低水平。
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沥青出货量
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 截至12月12日当周，华北地区炼厂多控量交付前期合同，其出货量减少较多，全国出货量环比减少9.69%至
25.34万吨，处于中性水平。
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沥青需求
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 1至10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1-9月持平，但仍是负值。2025年1-11月道路运输业固定资产投资实际
完成额累计同比增长-4.7%，较2025年1-10月的-4.3%小幅回落，仍然陷入累计同比负增长的局面。2025年1-11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-1.1%，较2025年1-10月的-0.1%继续回落。

 截至12月12日当周，沥青下游各行业开工率多数下跌，其中道路沥青开工环比下跌2个百分点至27%，受到资金和天气制约。

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

1-2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

亿元

全国公路建设投资

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。

数据来源：Wind, 冠通研究



沥青库存
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 库存方面，截至12月12日当周，沥青炼厂库存存货比较12月5日当周环比上升0.2个百分点至13.4%，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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