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行情分析

供应端，上周沥青开工率环比回落0.4个百分点至26.8%，较去年同期高了2.5个百分点，处于近年同期偏低水平。据隆众资讯

数据，2026年1月份国内沥青预计排产200万吨，环比减少15.8万吨，减幅为7.3%，同比减少27.6万吨，减幅为12.1%。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1个百分点至14%，受到资金和天气制约。上周，国际油价带动船燃焦化下

游采购积极性，东北地区低硫沥青出货较多，全国出货量环比增加1.82%至22.77万吨，处于中性偏低水平。沥青炼厂库存率环比小

幅下降，仍处于近年来同期的最低位附近。美国突袭委内瑞拉并逮捕马杜罗引发地缘政治局势动荡，与影响国内原油不同，委内瑞

拉重油是国内地炼重要的低价原料，而此次美国军事袭击之下，委内瑞拉重质原油流向国内地炼严重受限，这将影响国内沥青的生

产和成本，目前美国政府倾向与维多和托克等全球大宗商品贸易商合作，更快地让委内瑞拉石油出口恢复流动，国内炼厂获得委内

瑞拉原油的可能性增加，但预计还是较美国介入前大幅下降，关注国内炼厂原料短缺情况。有消息称大型贸易商维多中国报价委内

瑞拉原油贴水5美元/桶，这比2025年12月份的贴水13美元/桶大幅缩小。本周山东地区部分地炼停产沥青，沥青开工维持低位。气

温降低下，北方道路施工逐渐收尾，后续刚性需求将进一步放缓，南方项目也陆续进入收尾阶段。山东地区沥青价格小幅上涨，基

差处于偏低水平，预计3月份之前，国内炼厂仍有原料库存可用，建议反套为主。
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沥青震荡上行
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沥青2603合约日K线
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沥青/原油
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 沥青/原油比值上升至7.32。
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沥青基差
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 山东地区主流市场价维持在3090元/吨，沥青03合约基差下跌至-146元/吨，处于偏低水平。
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沥青开工率
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 齐鲁石化、东明石化转产渣油，沥青开工率环比回落0.4个百分点至26.8%，较去年同期高了2.5个百分点，处于
近年同期偏低水平。
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沥青出货量
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 截至1月23日当周，国际油价带动船燃焦化下游采购积极性，东北地区低硫沥青出货较多，全国出货量环比增加
1.82%至22.77万吨，处于中性偏低水平。
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沥青需求
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 1至11月全国公路建设完成投资同比增长-5.9%，累计同比增速较2025年1-10月环比上涨0.1个百分点，但仍是负值。2025年1-12月道路运输业
固定资产投资实际完成额累计同比增长-6.0%，较2025年1-11月的-4.7%继续回落，仍然陷入累计同比负增长的局面。2025年1-12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-2.2%，较2025年1-11月的-1.1%继续回落。

 截至1月23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1个百分点至14%，受到资金和天气制约。
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沥青库存
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 库存方面，截至1月23日当周，沥青炼厂库存率较1月16日当周环比下降0.5个百分点至13.6%，沥青炼厂库存
率处于近年来同期的最低位附近。
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