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——沥青周度行情分析

成本上行原料担忧，需求低迷持续累库
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沥青核心观点

➢ 供应端：截至3月13日当周，沥青开工率周环比下降6.51个百分点至24.75%；沥青周产量环比下降10.39万吨至37.94万吨。

胜星石化2月4日至3月11日沥青停产并转产渣油；齐鲁石化2月12日至3月20日沥青停产并转产渣油；宁波科元3月4日至4

月15日装置检修；福建联合3月10日停产沥青，具体复产时间待定；云南石化3月6日停产沥青，具体复产时间待定。受美

以伊冲突影响，沥青高估值持续大幅回落至低位，多数炼厂生产原料受到不同程度影响，山东中石化主营炼厂沥青保持

停产停销，主力地炼沥青减产并限量发货，其他多数地炼沥青亦保持低产或停产。

➢ 需求端：截至3月13日当周，国内沥青出货量17.61万吨，环比增加1.98万吨；道路改性沥青开工率9%，环比增加1个百分

点；防水卷材沥青开工率33%，环比增加3个百分点，沥青出货量同比低位，道路及防水改性沥青开工率季节性回升但同

比偏低。成本端原油价格快速上涨，需求低迷，中下游观望，成交少，炼厂及贸易商惜售。

➢ 库存端：沥青炼厂小幅去库2.7万吨，社会库持续大幅累库11.13万吨。

➢ 单边：沥青在成本端的推动下，绝对价格走强，但需求低迷，走势不及原油，估值大幅回落，成本端不确定性大，沥青

价格跟随波动为主；

➢ 跨品种套利：暂且观望；

➢ 期现及跨期套利：BU2603-2604无风险套利可持有至到期；

➢ 期权：暂且观望。



➢ 胜星石化2月4日至3月11日沥青停产并转产渣油；

➢ 齐鲁石化2月12日至3月20日沥青停产并转产渣油；

➢ 宁波科元3月4日至4月15日装置检修；

➢ 福建联合3月10日停产沥青，具体复产时间待定；

➢ 云南石化3月6日停产沥青，具体复产时间待定。

资料来源：百川资讯，隆众资讯，海证期货研究所
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一、供应角度：国内沥青开工率及周产量同比历史低位
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资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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一、供应角度：沥青开工率周环比下降6.51个百分点至24.75%
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资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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一、供应角度：沥青周产量环比下降10.39万吨至37.94万吨
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一、供应角度：中国沥青装置检修计划

资料来源：百川资讯，隆众资讯，海证期货研究所

地区 省份 所属 企业名称 装置状态 沥青产能（万吨） 停产开始时间 停产结束时间 备注
西北 新疆 地炼 新疆美汇特 检修 50 2025/8/15 待定 停产
西北 新疆 地炼 乌苏明源 检修 20 2024/5/12 2025/5/1 装置检修
西北 新疆 地炼 天之泽 停产 30 2025/10/29 待定 停产
东北 辽宁 地炼 辽宁宝来 停产 175 2024/6/18 待定 停产
东北 辽宁 地炼 辽宁华路 停产 50 2023/9/28 待定 停产
东北 辽宁 地炼 大连锦源 停产 110 2025/1/3 待定 停产
东北 辽宁 中海油 中海油营口 停产 55 2025/9/15 2025/10/24 全厂检修
华北 河北 中石油 中油秦皇岛 停产 150 2024/11/28 2025/9/20 停产
华北 河北 中石油 中油秦皇岛 停产 150 2025/10/29 待定 停产
华北 河北 地炼 凯意石化 检修 210 2023/11/27 待定 4月15日装置检修完毕，但尚未恢复生产
华北 河北 地炼 金承石化 停产 35 2024/8/5 待定 装置检修
华北 河北 地炼 鑫高原石化 停产 60 2024/10/16 待定 停产
华北 河北 地炼 鑫泉石化 停产 90 2023/4/17 待定 生产效益欠佳，沥青停产
华北 河北 地炼 港盛石化 停产 30 2023/7/3 待定 生产效益欠佳，沥青停产
华北 河北 地炼 河北鑫海 检修 350 2025/3/10 2025/5/7 装置检修
华北 河北 地炼 河北鑫海 停产 350 2026/3/1 待定 沥青停产并转产渣油
华中 河南 地炼 河南丰利 停产 100 2025/10/5 2026/3/10 沥青停产并转产渣油
华东 山东 地炼 东明石化 停产 200 2025/8/10 2025/9/13 全厂检修
华东 山东 地炼 东明石化 停产 200 2026/1/16 待定 沥青停产并转产渣油
华东 山东 地炼 金诚石化 停产 90 2025/9/25 2025/11/10 全厂检修
华东 山东 地炼 金诚石化 停产 90 2026/2/11 2026/2/17 沥青停产并转产渣油
华东 山东 地炼 岚桥石化 停产 200 2025/5/16 2025/5/26 临时检修
华东 山东 地炼 岚桥石化 停产 200 2025/8/15 2025/9/14 装置检修
华东 山东 地炼 岚桥石化 停产 200 2025/8/15 2025/9/11 沥青停产并转产渣油
华东 山东 地炼 岚桥石化 停产 200 2025/10/10 2026/2/22 装置检修
华东 山东 地炼 东方华龙 停产 156 2026/1/25 待定 沥青停产并转产渣油
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一、供应角度：中国沥青装置检修计划

资料来源：百川资讯，隆众资讯，海证期货研究所

地区 省份 所属 企业名称 装置状态 沥青产能（万吨） 停产开始时间 停产结束时间 备注
华东 山东 地炼 海右石化 停产 170 2024/12/14 待定 停产
华东 山东 地炼 齐成石化 停产 150 2025/10/7 2025/11/14 沥青停产并转产渣油
华东 山东 地炼 齐成石化 停产 150 2025/12/12 2026/2/23 沥青停产并转产渣油
华东 山东 地炼 胜星石化 停产 190 2026/2/4 2026/3/11 沥青停产并转产渣油
华东 山东 地炼 山东源润 停产 80 2024/7/3 待定 原料短缺
华东 山东 中石化 济南炼厂 检修 25 2025/4/3 2025/5/30 装置检修
华东 山东 中海油 中海滨州 检修 275 2025/5/7 2025/6/15 装置检修
华东 山东 中石化 齐鲁石化 检修 100 2025/6/10 2025/7/25 3#常减压装置检修
华东 山东 中石化 齐鲁石化 停产 100 2026/2/12 2026/3/20 沥青停产并转产渣油
长三角 浙江 中石油 温州中油 停产 70 2025/12/1 待定 生产效益欠佳，沥青停产
长三角 浙江 地炼 宁波科元 停产 120 2025/4/17 2025/5/17 装置检修
长三角 浙江 地炼 宁波科元 停产 120 2025/8/25 2025/9/1 装置检修
长三角 浙江 地炼 宁波科元 停产 120 2026/3/4 2026/4/15 装置检修
长三角 江苏 中石化 扬子石化 停产 120 2024/2/22 2025/10/9 渣油加氢装置开工
长三角 福建 地炼 福建联合 检修 80 2024/10/15 2025/1/5 装置检修
长三角 福建 地炼 福建联合 停产 80 2026/3/10 待定 停产
长三角 福建 地炼 中化泉州 检修 140 2025/11/14 2026/1/31 装置检修
华南 广东 中石化 广州石化 停产 100 2025/10/17 2025/11/30 沥青停产
华南 广东 中石油 中油高富 停产 150 2025/12/25 2026/3/1 沥青停产
华南 广东 地炼 珠海华峰 停产 50 2024/12/28 待定 停产
华南 广西 地炼 北海和源 停产 30 2024/7/4 待定 停产
华南 广西 中石油 广西石化 停产 100 2024/8/24 2025/4/5 沥青停产
华南 广西 中石油 广西石化 停产 100 2025/11/26 待定 沥青停产
西南 四川 中海油 中海四川 停产 35 2025/7/22 2025/10/20 沥青停产
西南 云南 中石油 云南石化 检修 80 2025/11/15 2026/2/10 全厂检修
西南 云南 中石油 云南石化 停产 80 2026/3/6 待定 停产



➢ 11月，全国公路建设2153.96亿元，环比下降115.18亿元，同比下降4.5%。

➢ 1月，主要企业沥青混凝土摊铺机销量124台，环比增加17台，同比增加38台。

资料来源：wind，海证期货研究所
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二、需求角度：沥青需求一般
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分地区来看：

➢ 山东：多数炼厂生产原料或受到不同程度影响，周内胜星化工沥青间歇恢复生产，中石化主营炼厂沥青保

持停产停销，主力地炼沥青减产并限量发货，其他多数地炼沥青亦保持低产或停产，刚需用量相对有限，

中下游倾向于低价资源成交；

➢ 华北：周初主力炼厂沥青停产，市场供需两淡，实际成交少，炼厂及贸易商惜售；

➢ 华东：镇海炼化、宁波科元以及福建联合沥青均停产，开工低位，终端需求量低迷，镇江库近期出库及入

库均较少，金陵石化控量销售；

➢ 东北：区外沥青资源价格上涨，道路需求尚未复苏，现货供应有限；

➢ 西北：周内主力炼厂沥青减产，需求低迷，炼厂资源逐步向社会库转移；

➢ 华南：主力炼厂开工率偏低，炼厂及贸易商惜售，部分中石油及中石化炼厂价格多次调整，多数用户多观

望，高价资源实际成交少；

➢ 西南：有价无市，成交少，前沿库库存维持低位。

资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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二、需求角度：成本端原油价格快速上涨，需求低迷，中下游观望，成交少，炼厂及贸易商惜售



资料来源：钢联，隆众资讯，海证期货研究所
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二、需求角度：沥青出货量同比低位，道路及防水改性沥青开工率季节性回升但同比偏低
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➢ 截至3月13日当周，国内沥青出货量17.61万吨，环

比增加1.98万吨；道路改性沥青开工率9%，环比增

加1个百分点；防水卷材沥青开工率33%，环比增加

3个百分点。



➢ 较强冷空气继续影响长江以北地区。受较强冷空气影响，西南地

区东部及黄淮以北大部地区气温将下降4～8℃，西北地区东部、

内蒙古中东部、黑龙江中西部等地降温10～14℃，局地降温16℃

以上，上述部分区域并伴有4～6级风，阵风7～8级。13日，新疆

南部、内蒙古西部、甘肃西部、青海北部、宁夏中北部、陕西北

部等地的部分地区有扬沙或浮尘天气，新疆南部局地有沙尘暴。

西北地区、华北地区西部和南部、东北地区等地有小到中雪或雨

夹雪。13-14日，西北地区东南部、川西高原北部等地部分地区

有大到暴雪；西南地区东部、黄淮、江汉、江淮、江南西部和北

部及西藏东南部等地有小到中雨，局地大雨。

➢ 西南地区东部及长江中下游多阴雨天气。未来10天，西南地区东

部、江汉、江淮、江南北部及西藏东南部等地大部累计降水量有

40~70毫米，局地超过100毫米，较常年同期偏多4～8成，局地偏

多1倍以上，大部地区雨日较多，有6~9天。
资料来源：中国天气网，海证期货研究所
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二、需求角度：未来十天较强冷空气影响长江以北 西南地区东部长江中下游多阴雨天气



资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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三、库存角度：炼厂沥青小幅去库

➢ 截至3月13日当周，国内沥青厂家库存90.4

（-2.7）万吨，其中，华北、华东、华南、

东北、西北、西南、华中地区沥青厂家库

存分别为22.7（-0.35）、40.3（-0.45）、

6.7（-0.3）、12.15（-0.7）、5.8（-0.9）、

1.8（±0）、0.95（±0）万吨。
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资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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三、库存角度：炼厂沥青小幅去库
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资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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三、库存角度：炼厂沥青小幅去库
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资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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三、库存角度：社会库持续大幅累库

➢ 截至3月13日当周，国内沥青社会库存

205.94（+11.13）万吨，其中，华北、华

东、华南、东北、西北、西南、华中地区

沥青社会库存分别为 11.16（ +0.9）、

108.45（+3.84）、20.23（+0.27）、13.93

（+2.6）、29.19（+3.3）、14.10（+0.13）、

8.87（+0.09）万吨。
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资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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三、库存角度：社会库持续大幅累库
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资料来源：百川资讯，海证期货研究所
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三、库存角度：社会库持续大幅累库
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资料来源：wind，海证期货研究所
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四、基差角度：基差在地缘带动下中性偏高
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四、月差角度：月差套利暂且观望

资料来源：wind，海证期货研究所
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资料来源：百川资讯、隆众资讯，海证期货研究所
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五、利润角度：沥青生产毛利大幅回落

➢ 截至3月13日当周，沥青毛利-265元/吨（-193），

沥青生产成本4022元/吨（+643），国内稀释沥

青港口库存80万吨（-5），沥青高估值在伊朗地

缘影响下持续大幅回落至低位。
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资料来源：wind，海证期货研究所
21

五、利润角度：沥青裂解高位回落至往年同期偏低水平
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资料来源：wind，海证期货研究所22

六、仓单角度：小幅增加
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资料来源：wind，海证期货研究所23

六、仓单角度：虚实比中性偏低
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宗商品论坛等平台发表研究报告，曾多次接受期货日报、新华财经、中国证券报、每日经

济新闻等多家媒体的采访，观点被多家媒体转载。



Thanks!
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