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概要：

• 炼厂库存下降，定性而言在低位；社会库存增加（第2-3页）

• 沥青生产方案理论裂解利润继续回落（第8页），但开工率持稳，处于季节性高位（第4页）

• 委内瑞拉原油出口量下降，Castilla原油、Napo原油7月到中国环比增加，稀释沥青进口量接近2015年的水平（第5-7页）

• 总结

• 山东炼厂4月底起开工率呈下降趋势，而订单签到了9月及以后，预计支撑三季度的出货，炼厂库存可能较难累

积。华东炼厂开工率接近90%，库存偏低，但接下来的一周沿江城市预计降水频繁，不利于终端施工，预计炼

厂移库至贸易商为主

• 不建议空配沥青，同时关注原料情况的演变
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库存：

• 社会库存

• 整体87.97万吨，+1.21万吨

• 山东20.7万吨，+0万吨

• 华东28.8万吨，+2.35万吨

• 炼厂库存

• 整体24%，-2%

• 华东21%，-1%

• 华北山东13%，-2%

• 期货仓单

• 仓单34万吨
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供应-国产：

• 开工率

• 整体66.1%，-0.2%

• 华东89%，+3%

• 山东55%，+0%

• 2020年5月产量286.22万吨

供应-进口：
• 进口

• 5月进口44.11万吨
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供应-原料：

• 委内瑞拉原油

• 委内瑞拉发船量在下滑，按当

前船期，6月仅有72万吨，7

月仅有26万吨 0
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供应-原料：

• 加拿大重质原油

• 6月有37万吨到达

• 7月有8万吨到达

• Castilla Blend

• 6月有14万吨到达

• 7月有35万吨到达

• Napo

• 6月有6.28万吨到达中国

• 7月有21万吨到达中国
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供应-原料：

• 巴士拉重原油

• 6月有54万吨到达

• 7月有79万吨到达

• 到达量处于季节性高位

• 稀释沥青

• 5月进口量132.8万吨，接近

2015年的进口量水平
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利润：

• 沥青生产方案理论裂解利润回落，

Merey方案已回到历史区间中值附近

• 成品油对原油的裂解价差回落
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价格与价差：

• 本周市场价山东、华南+50，西北、

华东+100，西南+150

• 沥青/原油

• 06、12合约与brent比价高位
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价格与价差：

• 基差

• 2009合约基差

• 山东-340

• 华东-150

• 2012合约基差

• 山东-324

• 华东-134

• 2106合约基差

• 山东-340

• 华东-150
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