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近期沥青期货震荡徘徊，走势较为平稳，但本交易日日盘大幅跳水，收盘价格跌至2614

水位，日度大跌160，日内成交量在72.9万手，较前一交易日猛增12.7万手，持仓量在32.9

万手。分析主要有以下几方面原因： 

 

一、上游原料价格大幅下挫 

由于沥青上游原料为重质原油，特别是地方炼厂，多以布伦特原油期货来进行点价交易，

因此原油期货价格走势对沥青期货价格影响巨大。近一周，国际油价整体呈现下滑趋势，首

先，不断增加的美国原油产量令市场担忧，美国原油日产量超过了970万桶，已经接近沙特

阿拉伯和俄罗斯原油日产量。美国能源信息署数据显示，截止12月1日当周，美国原油日均

产量970.7万桶，比前周日均产量增加2.5万桶，比去年同期日均产量增加101.0万桶。再次，

欧佩克与俄罗斯为主的非欧佩克同意将减产协议延长到2018年年底，但是欧佩克也暗示，如

果市场过热或者油价上涨太高，可能会提前退出减产协议。由于此可见，欧佩克及俄罗斯已

经对继续限产力不从心。另外，欧佩克减产会议后，市场重新回归基本面，交易商获利回吐。 

隔夜，欧美原油期货宽幅回落，周三(12月6日)WTI原油1月期货结算价每桶55.96美元，

比前一交易日下跌1.66美元，跌幅2.9%，交易区间55.87-57.57美元；布伦特原油2月期货结

算价每桶61.22美元，比前一交易日下跌1.64美元，跌幅2.6%，交易区间61.16-62.93美元。

受到原油期货的带动，沥青期货开盘大幅跳水，全交易日一路下探。 

 

图1：WTI原油期货价格走势     

 

                                                    

二、山东市场下跌预期 

现货市场有一定的下跌预期，此前由于马瑞原油资源较为紧张，再加上焦化装置利润较

好，部分炼厂转产焦化。而随着马瑞原油的持续到港，上游资源紧张的情况得到缓解，另外，

随着原油行情的下滑，焦化利润走跌，炼厂开始转产焦化，山东东明石化和滨州均开始复产
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沥青，同时区内库存上涨8%至29%，沥青供应总体增加，市场已经开始有下跌预期。 

另外，有市场消息，山东市场已经开始积累库存，为冬储做准备，尽管从现货盘面上看

仍然表现坚挺，但期货市场已经开始消化利空的消息面。 

 

图2：国内沥青厂库存数据         

 

                                                                                           

数据来源：Wind，广州期货  

  

三、看空明年基本面
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但随着美联储12月加息几成定局，加之韩国日前成为首个跟进美联储加息的亚洲国家，

近期市场围绕中国央行加息的预期也有所升温。央行明年存在一次基准利率加息的可能性，

或出现在上半年，如果央行加息，造成的资金面紧张，一定程度上会打压终端道路施工建设

进度。 

综合以上，交易商认为市场明年多为供大于需格局，导致资金面看空市场，纷纷卖出平

仓。从12月7日上期所沥青期货的仓单报告可以看出，沥青仓库库存日度减少1000吨，沥青

厂库库存减少20000吨。 

 

沥青仓库单位：吨 

地区 仓库 期货 增减 

广东 

泰普克新会 0 
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中海泰州石化 0 0 

金海宏业(厂库) 0 -20000 

合计 0 -20000 

山东 

中海沥青 0 0 

中化弘润(厂库)  18000 0 

山东金石 0 0 

东明石化 0 0 

京博石化 0 0 

合计 18000 0 

总计 18000 -20000 

 

数据来源：上期所 

四．后市展望 

 

 

 综合来看，近期（12月7日）沥青期货盘面主力合约价格收于60日均线以下，MACD由红

柱转为绿柱，DIFF下穿DEA形成死叉，J线接近超卖区域。由于当前华东、华南、西南需求强

势格局未变，整体现货市场较为平稳，表现抗跌，沥青期货持续下跌空间不大。建议后市关

注沥青库存变化，以及山东市场表现情况，适时进场做多。 
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研究所 

 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客

户提供中国资本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进

行深度挖掘，提示投资机会和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数

量分析法；我们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以

“宏观、产业和行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品

体系，打造具有特色品牌影响力的现代产业与金融研究所。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 
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