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成本抬升驱动行情 趋于高位震荡走势 

 

摘要 

展望 3月，全球新冠疫情逐步缓和及疫苗的加速推进，叠加经济刺激

政策持续推出，市场对于全球经济复苏及通胀预期升温，OPEC+持续减产

以及寒潮天气造成美国供应短暂中断，供应趋紧支撑油市，但沙特大概率

将自 4月起停止额外减产，美国页岩油复产，OPEC+增产预期增强等因素

加剧油市震荡幅度，预计原油期价呈现高位强势震荡，沥青价格主要是成

本端驱动。供需端，3 月沥青计划排产量回升，沥青厂家及社会库存高于

往年水平，仍面临去库存压力；预计上海沥青 2106 合约呈现高位震荡走

势，处于 2800-3400 元/吨区间运行。 
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一、沥青市场行情回顾 

2 月初，美国拜登政府新一轮 1.9 万亿美元经济刺激方案取得进展，沙特开始额外减

产 100 万桶/日，OPEC+预估今年全球油市将出现供应短缺，提振油市氛围，国际原油期价

刷新近一年高点，沥青成本支撑增强，沥青期价呈现连续上行，主力合约自 2710 元/吨上

涨至 2960 元/吨一线。春节长假过后，美国南部地区遭遇罕见的寒潮天气，电力紧张导致

德州油井和炼油厂被迫关闭，供应中断忧虑推动原油市场进一步冲高，推升沥青生产成本，

炼厂逐步上调现货价格，沥青期价呈现震荡冲高，主力合约触及 3300 元/吨一线高点，期

货贴水逐步缩窄，开始出现升水。 

 

图 1：上海沥青主力连续周 K线图 

  

数据来源：博易 

 

图 2：上海沥青期现走势 
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数据来源：WIND  

 

二、沥青市场分析 

1、国内沥青供应情况 

国家统计局数据显示，12月原油加工量为 6000 万吨，同比增长 2.1%；1-12 月原油加

工量累计为 67440.8 万吨，同比增长 3%。12 月沥青产量为 573.9 万吨，同比增幅为 12.3%；

1-12 月沥青累计产量为 6279.6 万吨，同比增幅为 18.9%。 

12 月沥青产量环比回落，同比增幅保持较快增幅，整体供应保持高位水平。 

 

图 3：国内沥青产量 
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数据来源：中国统计局 

 

2、国内主要炼厂装置开工 

据隆众对 72 家主要沥青厂家统计数据，截至 2 月下旬综合开工率为 40.7%,，较上月

底下降 4.4 个百分点。其中，华东地区开工率为 45%；山东地区开工率为 35.5%；华南地区

开工率为 42.4%，西南地区开工率为 95.1%；华北地区开工率为 21.7%；西北地区开工率为

25%；东北地区开工率为 54.4%。 

华北、西南、东北地区沥青厂家装置开工回升，西北、山东、华东、华南地区沥青厂

家装置开工下降，春节期间部分炼厂停产沥青或降低生产负荷，春节过后，整体沥青厂家

综合开工率探低回升。据隆众数据显示，3 月份 84 家国内沥青厂家预计排产 253.3 万吨，

环比增加 16.4%，同比增加 22.5%。预计 3月沥青开工率继续回升。 

 

图 4：沥青装置开工率 
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数据来源：隆众资讯 

 

3、沥青进出口情况 

中国海关总署公布的数据显示，12 月沥青进口量为 28.17 万吨，同比下降 24.6%；1-

12 月沥青进口量为 476.38 万吨，同比增长 11.1%。12 月沥青进口均价为 309.9 美元/吨，

较上年同期跌幅为 21.7%。12 月沥青出口量为 7.22 万吨，同比增长 33%；1-12 月沥青出口

量为 56.74 万吨，同比下降 13.5%；12 月沥青出口均价为 370 美元/吨，较上年同期跌幅为

18.9%。12 月沥青净进口量为 20.95 万吨；1-12 月沥青净进口量为 419.64 万吨，整体较上

年同期增长 15.7%。 

 

图 5：沥青进口量 
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数据来源：中国海关 

 

图 6：沥青出口量 

 

数据来源：中国海关 

 

4、沥青库存状况 

据隆众资讯数据显示，2月 24日当周 27家样本沥青厂家库存为 84.5 万吨，较上月底

增加 5.64 万吨，环比增幅为 7.2%，较上年同期增长 12.2%；33 家样本沥青社会库存为 69.15

万吨，较上月底增加 10.06 万吨，环比增幅为 17%，较上年同期增长 21.4%。国内沥青综合
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库存水平处于 38.41%；由于春节假期因素，下游需求放缓，2 月沥青厂家库存及社会库存

呈现增长，整体高于上年同期水平。 

 

图 7：国内炼厂沥青库存率 

  

数据来源：隆众资讯 

 

图 8：沥青厂家及社会库存 

  

数据来源：隆众资讯 
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5、全国交通固定投资 

交通运输部数据显示，2020年全国交通固定资产投资完成34752亿元，同比增长7.1%，

其中公路水路固定资产投资 25883 亿元，同比增长 10.4%，完成全年 1.8 万亿元投资目标

任务的 143.8%，超额完成目标任务。预计 2021 年全年完成交通固定资产投资 2.4 万亿元

左右。 

 

图 9：全国交通固定资产投资 

 

数据来源：中国统计局 

 

三、沥青市场行情展望 

整体上，全球新冠疫情逐步缓和及疫苗的加速推进，叠加经济刺激政策持续推出，市

场对于全球经济复苏及通胀预期升温，OPEC+持续减产以及寒潮天气造成美国供应短暂中断，

供应趋紧支撑油市，但沙特大概率将自 4月起停止额外减产，美国页岩油复产，OPEC+增产

预期增强等因素加剧油市震荡幅度，预计原油期价呈现高位强势震荡，沥青价格主要是成

本端驱动。供需端，3月沥青计划排产量回升，沥青厂家及社会库存高于往年水平，仍面临

去库存压力；预计上海沥青 2106 合约呈现高位震荡走势，处于 2800-3400 元/吨区间运行。 
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