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观点：

• 库存

• 社会库去库为主

• 山东炼厂降负荷叠加赶工需求，库存去化，关注能否持续

• 基差：各合约基差回归历史区间

• 总结：

• BU1912博弈交割

• 关注炼厂降负荷会否持续，以及冬储信号

• 关注多BU2006空原油
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沥青估值：

11月22日 11月29日

山东现货 2900 2890

主力收盘 3016 2968

山东
利润不为负

3251 3151

期现套利
上压力位

2991 2972

最便宜可交
割现货锚定

期货
2950 2940
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路透原油船期：

Vessel
Load 

Country
Load Port

Departure

Date

Discharge 

Country
Discharge Port Arrival Date Product Grade

Volume 

KILOTONNES

OTTOMAN 

COURTESY
Malaysia Melaka (Malacca) 2019/10/5 China Tianjin 2019/11/4 Crude Oil Merey 140.00

SAMSARA Malaysia Melaka (Malacca) 2019/10/1 China Qingdao 2019/11/5 Crude Oil Zuata 30/Hamaca Blend 130.00

LIPARI Malaysia Melaka (Malacca) 2019/10/28 China Qingdao 2019/11/7 Crude Oil Merey 130.00

NANTUCKET Malaysia Melaka (Malacca) 2019/10/23 China Qingdao 2019/11/17 Crude Oil Merey 130.00

SMYRNI Malaysia Melaka (Malacca) 2019/9/22 China Qingdao 2019/11/22 Crude Oil Zuata 30/Hamaca Blend 130.00

ITHAKI Malaysia Melaka (Malacca) 2019/10/19 China Qingdao 2019/12/1 Crude Oil Merey 270.00

PATMOS I Malaysia Melaka (Malacca) 2019/10/30 China Shuidong 2019/12/1 Crude Oil Merey 130.00

MARFA Malaysia Melaka (Malacca) 2019/11/12 China Qingdao 2019/12/8 Crude Oil Zuata 30/Hamaca Blend 130.00
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供应-国产：

• 开工率53%

• 2019年10月产量267.48万吨

供应-进口：
• 沥青/燃料油

• 韩国1.38

• 新加坡1.68

• 进口

• 10月进口38.33万吨
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库存：

• 炼厂库存

• 整体41%

• 华东29%

• 华北山东33%

• 期货库存

• 仓库库存6.1万吨

• 仓单7.98万吨
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库存周变动-整体
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库存周变动-华北山东
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利润：

• 马瑞沥青方案利润

• 消费税缴100%

• -137元/吨
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价格与价差：

• 基差

• 12合约基差

• 山东-170

• 华东+140

• 06合约基差

• 山东-78

• 华东+232

• 09合约基差

• 山东-16

• 华东+294
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价格与价差：

• 本周市场价山东-10，西南-50

• 价差

• 12-06价差+92

• 沥青/原油

• BU/Brent比值48.4
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