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沥青价格区间

沥青风险管理策略建议

【核心矛盾】 

从近端供需看，周度产量环比有所增加，增幅约5.2%，需求端因华南华东降雨影响，库推需求减少

7.5%，库存消费比本周增加。估值上看，华北市场基差环比走强；同时盘面裂解价差继续走强，整体估

值仍处高位，目前尚未看到明确的转势信号。短期看进入雨季造成的需求增速下滑能否匹配高利润下产量

增速的抬升，中长期看十四五最后一年 带来的需求端的增量预期仍然存在，旺季表现仍然可期，回调后

依旧维持多头配置为主 。

【利多解读】

1、沥青自身库存结构良好；

2、需求季节性旺季。

【利空解读】

1、裂解维持高位；

2、检修结束后，部分炼厂产量恢复；

3、南方梅雨季拖累需求，基差向上驱动不足。

沥青价格及基差裂解-09合约

品种 价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

沥青主力合约 3400-3600 15.97% 17.58%

source：wind,南华研究,同花顺

行为导向 情景分析 现货敞口 策略推荐 套保工具 买卖方向 套保比例（%） 建议入场区间

库存管理 产成品库存偏高，担心沥青价
格下跌 多 为了防止存货叠加损失，可以根据企业的库存情况，做

空沥青期货来锁定利润，弥补企业的生产成本 bu2509 卖出 25% 3500-3600

采购管理 采购常备库存偏低，希望根据
订单情况进行采购 空 为了防止沥青价格上涨而抬升采购成本，可以在目前阶

段买入沥青期货，在盘面采购来提前锁定采购成本 bu2509 买入 50% 3300-3400

source：南华研究

2025-06-06 2025-06-05 2025-06-04 2025-05-30 日度变化 周度变化

山东现货价格（元/吨） 3670 3670 3670 3625 0 45

长三角现货价格（元/吨） 3650 3650 3650 3580 0 70

华北现货价格（元/吨） 3660 3665 3665 3645 -5 15

华南现货价格（元/吨） 3410 3410 3410 3380 0 30

山东现货09基差（元/吨） 192 210 201 211 -18 -19

长三角现货09基差（元/吨） 172 190 181 166 -18 6

华北现货09基差（元/吨） 182 205 196 231 -23 -49

华南现货09基差（元/吨） -68 -50 -59 -34 -18 -34

山东现货对布伦特裂解（元/桶） 167.6103 167.6103 170.1155 177.2529 0 -9.6426
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期货主力对布伦特裂解（元/桶） 137.6314 137.6314 141.6962 148.1404 0 -10.509

source：同花顺,南华研究

沥青09合约基差季节性（山东）

source：同花顺,钢联,南华研究
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沥青09合约基差季节性（华北）

source：同花顺,钢联,南华研究
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沥青09合约基差季节性（长三角）

source：同花顺,钢联,南华研究
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沥青09合约基差季节性（东北）

source：同花顺,钢联,南华研究
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沥青期货月差（06-09）季节性

source：同花顺,南华研究
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沥青期货月差（09-12）季节性

source：同花顺,南华研究
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国内沥青厂库总库存率（百川样本）季节性

source：百川,南华研究
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国内沥青社库库存率（百川样本）季节性

source：百川,南华研究
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仓单数量:沥青(仓库):总计

source：同花顺,南华研究
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仓单数量:沥青(厂库):总计

source：同花顺,南华研究
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