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一、5 月行情回顾 

5 月沥青价格涨势迅猛，截至 5 月 31 日，全国沥青均价为 3263 元/吨，环比上涨 418 

元/吨。5 月沥青上涨仍源自成本面的推动，国际油价屡创年内新高，沥青成本不断上涨，但

沥青生产利润不佳，导致炼厂生产积极性下降，上游炼厂资源持续偏紧，为沥青价格上涨提供

动力。下旬，沥青价格涨至 3150-3200 元/吨，恰逢国际油价深度回调，下游采购略显谨慎。 

截至 5月 31日，BU1812合约收盘 3142元/吨，较上月上涨 230元/吨。 

 

品种合约 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌幅 涨跌 交易量 持仓量 

BU1812 2910 3336 2890 3142 +7.9% +230 9106830 351730 

 

二、基本面分析 

 

图 1：沥青期货价格走势和库存情况 
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资料来源：Wind  先融期货研究院 
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图 2：沥青期货总成交量和总持仓量变化 
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资料来源：Wind  先融期货研究院 

 

图 3：沥青期货跨期价差 
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资料来源：Wind  先融期货研究院 
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供应方面： 

 

5月国产沥青供应量或维持在 210万吨左右，较 4月产量仅微幅下降。中上旬国际持续走

高，炼厂生产沥青盈利情况依旧不佳，导致沥青供应稳中下滑。不过，随着下旬沥青价格的大

幅上涨，炼厂生产积极性有所提高，沥青供应逐渐恢复。展望 6月份，国产沥青供应量或稳中

增加：部分炼厂计划恢复沥青生产，华南、山东沥青供应量有望稳中增加，但华东炼厂生产计

划量下滑，沥青供应或明显走低。此外，受利润不佳及新上深加工装置影响，韩国进口沥青到

港量将明显缩减，预计 6月沥青市场整体供应或较 5月稳中小跌。 

 

5 月沥青装置开工率微幅下滑，整体呈现“V”型走势，月均开工率为 55%，环比仅下跌 1 

个百分。5 月中上旬，国际油价仍持续震荡上涨走势，沥青生产亏损局面尚未得到改善，部分

炼厂选择暂停沥青生产规避亏损，沥青装置开工率在 5 月中旬一度降至 46%。中下旬，中石

化大幅上推沥青价格，利润亏损情况略有缓解，加之部分地区下游采购也有所带动，停工炼厂

陆续恢复生产，带动沥青装置开工率低位反弹。展望 6 月份，主力炼厂生产计划量增幅不大，

预计沥青装置开工率或整体小幅走高。 

 

图 4：主要炼厂沥青装置开工率 

 

资料来源：卓创资讯  先融期货研究院 
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表 1：国内沥青批发价格 

品质—地区(元/吨) 5月 28 日 5月 29日 5月 30 日 5月 31日 6月 1日 涨跌 

进口重交—华南 2970-3370 2970-3370 2970-3370 2970-3370 2970-3370 0 

进口重交—华东 3180-3250 3180-3250 3180-3250 3180-3250 3180-3250 0 

进口重交—北方 3180-3250 3180-3250 3200-3280 3200-3280 3200-3280 0 

国产重交—华南 3050-3140 3140-3200 3140-3200 3190-3250 3190-3250 0 

国产重交—长三角 3150-3240 3200-3240 3200-3240 3200-3240 3200-3240 0 

国产重交—山东 3150-3270 3200-3270 3200-3270 3200-3270 3200-3270 0 

国产重交—西北 3100-3300 3100-3300 3100-3300 3100-3300 3100-3300 0 

国产重交—东北 3300-3350 3300-3350 3300-3350 3300-3350 3300-3350 0 

国产重交—华北 3100-3300 3100-3300 3100-3300 3150-3350 3150-3350 0 

国产重交—西南 3680-3760 3680-3760 3760-3840 3760-3840 3760-3840 0 

建筑沥青—山东 2800-2900 2800-2900 2800-2900 2800-2900 2800-2900 0 

普通沥青—北方 2900-2950 2900-2950 2900-2950 2900-2950 2900-2950 0 

改性沥青—华南 4200-4300 4300-4400 4300-4400 4350-4450 4350-4450 0 

改性沥青—华东 4300-4400 4350-4450 4350-4450 4350-4450 4350-4450 0 

改性沥青—北方 4300-4400 4350-4450 4350-4450 4350-4450 4350-4450 0 

资料来源：百川资讯  先融期货研究院 

 

图 5：各地区主流价格走势 
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资料来源：Wind  先融期货研究院 
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图 6：华东主流价与期货价基差 
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资料来源：Wind  先融期货研究院 

 

进口沥青市场综述与展望：韩国沥青价格走稳，新加坡沥青价格上调。 

韩国市场：韩国沥青 FOB 价格持稳在 400-410 美元/吨，华东到岸价持稳在 425-435 美元/吨，

人民币完税价持稳在 3370-3450 元/吨。其中 SK 沥青 6 月船货均已售完，不过据悉 GS 沥青仍

有部分船货未售，因当前价格高于进口商心理预期。 

新加坡市场：新加坡沥青 FOB 价格上涨至 390 美元/吨，部分船货 FOB 价格上涨至 400 美元/

吨以上。 

 

表 2：散装进口沥青价格 

品质-地区(美元/吨) 5月 28 日 5月 29日 5月 30日 5月 31日 6月 1日 涨跌 装船时间 

新加坡—CIF华南 385-395 385-395 405-415 405-415 440-450 35 6月 

新加坡—CIF华东 400-410 400-410 420-430 420-430 455-465 35 6月 

新加坡—CIF北方 400-410 400-410 420-430 420-430 455-465 35 6月 

韩国—CIF华南 440-450 440-450 440-450 440-450 440-450 0 6月 

韩国—CIF华东 425-435 425-435 425-435 425-435 425-435 0 6月 

韩国—CIF北方 425-435 425-435 425-435 425-435 425-435 0 6月 

泰国—CIF华南 395-405 395-405 405-415 405-415 405-415 0 6月 

泰国—CIF华东 410-420 410-420 420-430 420-430 420-430 0 6月 
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泰国—CIF北方 410-420 410-420 420-430 420-430 420-430 0 6月 

马来西亚—CIF华南 395-405 395-405 405-415 405-415 405-415 0 6月 

新加坡—FOB 345-355 345-355 365-375 365-375 400-410 35 6月 

韩国—FOB 400-410 400-410 400-410 400-410 400-410 0 6月 

泰国—FOB 355-365 355-365 365-375 365-375 365-375 0 6月 

马来西亚—FOB 355-365 355-365 365-375 365-375 365-375 0 6月 

资料来源：百川资讯 先融期货研究院 

 

图 7：进口散装沥青 FOB中间价 
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资料来源：Wind  先融期货研究院 

 

需求方面： 

 

5月份，东北、华北、西北等北方地区沥青道路施工逐步开展，终端需求缓慢复苏。受到

原油价格连续上涨以及中石化产量相对较低的带动，本月沥青价格大幅度上涨，在持续涨价的

刺激下，沥青囤货需求也受到一定的刺激。长江中下游地区将在 6 月中旬左右进入梅雨季节，

时间持续一个月左右，多雨天气不适合道路施工的开展，终端需求仍难有明显恢复。北方地区

降雨天气也会增多，但是道路施工整体需求将略好于南方地区。 
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库存方面： 

 

华南炼厂库存水平下降 8个百分点至 27%，西南部分工地开工，加之市场行情持续上涨，贸易

商采购情绪提高，而茂石化持续装船分销资源，导致汽运装车处于排队状态，且周边炼厂资源

紧张，华南库存下降明显。华东炼厂库存水平小涨 5 个百分点至 29%，镇海、上海恢复生产，

加之其余炼厂生产稳定，华东库存整体小涨，但部分资源用于出口，沥青供应依旧偏紧。东北

炼厂库存水平下降 4个百分点，持续上涨行情加大下游提货热情，炼厂出货加快，库存整体下

降。华北炼厂库存水平稳定在 16%，炼厂供应偏紧，库存变动不大。 

 

图 8：华南、华东、东北库存变化 

 

资料来源：卓创资讯  先融期货研究院 

 

表 3：月度石油沥青产量 

所属(单位:万

吨) 

3 月 4月 1-4月 

2018 年 2018 年 2017年 同比% 环比% 2018年 2017年 同比万吨 同比% 

中石油 55.35 55.49 57.80 -4 0 203.00 199.78 3.22 2 

中石化 58.25 63.12 68.55 -8 8 237.72 254.55 -16.83 -7 

中海油 19.03 16.48 16.90 -2 -13 62.32 57.00 5.32 9 

地方炼厂 53.00 83.60 62.20 34 58 233.10 232.15 0.95 0 

 全国  185.63 218.69 205.45 6 18 736.14 743.48 -7.34 -1 

资料来源：百川资讯  先融期货研究院 
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焦化料与重交沥青价格对比： 

 

截止到 5 月 30 日（与 4 月 30 日相比），山东焦化料价格上涨 620 至 3450 元/吨左右，山

东重交沥青价格上涨 410 至 3200-3270 元/吨，焦化料与沥青的价差从 4 月末的 30 元/吨扩大

至 5 月末的 215 元/吨。国际原油价格自 4 月份起大幅上涨，带动国内汽柴油市场大涨，焦化

料价格一路飙升，国内炼厂焦化料效益大幅提高。同时，原油价格的飞涨，拉动沥青成本不断

攀升，沥青价格也水涨船高，市场成交价整体大幅上移。总体来说，目前焦化效益依然好于沥

青，不过因沥青价格上涨后，炼厂炼油利润方面有所改善，预计后期炼厂将维持焦化料与沥青

交替生产。 

 

图 9：焦化料与沥青价格对比图 

 

资料来源：百川资讯  先融期货研究院 

 

沥青生产企业利润： 

 

5月份山东独立炼厂沥青生产综合利润均值为 130.90元/吨，环比下滑 2.29元/吨，同比

下滑 131.28元/吨。5月份山东独立炼厂沥青均价为 2996.36元/吨，环比增长 235.25元/吨，

柴油价格环比增长 450.18 元/吨。其他产品，汽油价格环比增长 370.14 元/吨，直馏石脑油

价格环比增长 324.30 元/吨，液化气价格环比增长 420.03 元/吨。5 月份马瑞结算价在 3526



           先融期货研究院 月度报告 

请仔细阅读正文后的声明 

行业争先 产业合融 
9 

元/吨左右，环比上涨 299 元/吨。虽然原油价格的大幅上涨拉动炼厂产品价格不断增长，但是

原料价格的同步上涨使得炼厂生产利润与 4月份相比未出现明显的改善。  

图 10：沥青生产利润 

 

资料来源：卓创资讯  先融期货研究院 

 

三、技术面分析 

 

 



           先融期货研究院 月度报告 

请仔细阅读正文后的声明 

行业争先 产业合融 
10 

以主力合约 BU1812为例，从技术分析上看，5月 18日沥青期价格走出一个涨停长阳之后，

一直维持震荡回落态势，价格在 20日均线获得支撑。MACD显示依然是买方市场，价格下探幅

度有限。从量能来看下跌整理过程的成交量不大，显示未有主力出逃迹象。后期经过时间震荡

和整理后，有回到上升通道的可能。 

 

四、6 月行情走势预测 

 

从原油价格对沥青的影响来看，4 月份 WTI 均价环比上涨 3.34 美元/桶，中石化沥青结

算价上涨 100 元/吨左右；5 月份 WTI 均价上涨 3.69 美元/桶，中石化沥青结算价上涨 400 

元/吨左右。6 月份虽然原油需求整体向好，但是在 OPEC 政策会议前，原油价格可能呈现明

显的震荡走势，继续走高的可能性非常有限，且炼厂的沥青生产的成本压力已经明显缓解，很

大部分炼厂已经开始盈利，因此从原油角度来看，6 月份沥青价格继续上涨的空间将非常有限。

而从需求角度来看，华东、华南地区在 6 月份有较多的降雨天气，沥青需求基本步入一年中

的低点，沥青价格将承受一定的压力；北方地区沥青需求逐步复苏。综合来看，6 月份沥青市

场的整体利好有限，会维持震荡偏强的走势。 
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