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	一、行情回顾：地缘局势降温，价格重心下移。
	1.1 运行情况：成交量与交割量均环比下降。
	1.2 价格走势：日均振幅下降，相对原油抗跌。
	1.3 现货市场：较其他油品偏强，包含原料问题溢价。
	1.4 主力换月：“6-9-12”传统主力合约轮换模式被打破。

	二、供给侧：主营供应高位，地炼原料紧缺。
	2.1 供给回顾：原料问题抑制炼厂开工。
	2.2 原料问题：稀释沥青入关受阻，地方炼厂各寻办法。
	2.3 产业规模：地炼产能变动活跃，三桶油小幅增长。
	2.4 新增产能：产能投放集中于山东地炼。
	2.5 进口回顾：自新加坡沥青进口量下降。

	三、需求侧：等待“金九银十”的复苏。
	3.1 需求回顾：高需求的预期逐渐被证伪。
	3.2 消费结构：防水市场占比下滑。
	3.3 道路市场：完成“十四五”指标无太大压力。
	3.4 专项债：新增专项债发行提速，流向收费公路占比继续下降。
	3.5 机械数据：5月压路机销量50%以上用于出口。
	3.6 出口回顾：越南对沥青需求量增长。

	四、后市展望：成本支撑，驱动有限。
	4.1 2023年上半年回顾：两个问题等待解决。
	4.2 2023年下半年展望：供强需弱格局难改。


