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金融衍生品

股指：
今 日 四 组 期 指 集 体 大 幅 下 行 ， IH 、 IF 、
IC 、 IM 主 力 合 约 分 别 收 跌 3.43% 、
3.56%、4.88%、5.55%。现货A股三大指
数集体走弱，沪指退守3800点关口。截止
收盘，沪指跌3.63%，收报3813.28点；深
证成指跌3.76%，收报13345.51点；创业
板指跌3.49%，收报3235.22点。沪深京三
市成交额达到2.45万亿，较上一交易日放
量1454亿。行业板块几乎全线下跌，仅煤
炭板块逆市上涨，贵金属、酒店餐饮、元
件、旅游景区、光学光电子、医疗美容、
家居用品、社会服务板块跌幅居前。当前
股指下跌仍然是由于外围扰动持续施压，
美伊冲突进入第七天，双方均释放出强硬
信号，局势陷入螺旋式激化。以色列宣布
对德黑兰基础设施展开新一轮"大规模打
击 " ， 美 国 防 长 明 确 表 示 火 力 将 " 大 幅 增
加"；伊朗则以强硬姿态回应，宣称未来几
天攻击将"更加猛烈和广泛"，并明确拒绝
停火。短期来看，股指在市场情绪触及冰
点或有望迎来技术性反弹，但当前地缘冲
突尚未缓解、市场情绪仍需修复，资金兑
现意愿较强，短期内难以形成有效突破，
关注中东局势最新进展。

有色

贵金属：
今日贵金属价格呈现破位下行态势，沪金
主力合约收跌8.62%，沪银主力合约收跌
11.67%，国际金价现运行于4159美元/盎
司，金银比价升至68附近。伊朗局势动荡
延续，美方限伊朗48小时开放霍尔木兹海
峡，并威胁摧毁其发电厂，伊朗强硬回应
表示若遭袭将全面关闭霍尔木兹海峡。随
着美以伊打击目标不断扩大，地区局势面
临进一步失控风险。当前油价及美元指数
继续走强，并可能持续较长时间（高盛上
调3-4月布油均价至110美元，并警示高油
价持续至2027年底），能源价格抬升全球通
胀中枢，全球央行货币政策向鹰派转向。
其 中 ， 市 场 已 预 计 美 联 储 年 内 加 息 概 率
50%，与此前降息预期形成鲜明对比，欧
央行年内加息预期上调至3次，首次加息或
者4月。综合来看，贵金属受美元走强、美
债实际利率上行与流动性收紧三重压制，
叠加市场恐慌性抛盘冲击，预计价格维持
弱势运行，在局势未稳定前，不宜盲目抄
底；后续地缘局势及油气供应仍为定价核
心锚点。

氧化铝：
今 日 氧 化 铝 震 荡 上 涨 ， 主 力 合 约 收 盘 价
3093元/吨，涨幅2.93%。几内亚矿端扰动
使得市场对铝土矿供应存减少预期，几内
亚矿业部长表示，该国将于4月初前限制铝
土矿出口量以稳定价格，但暂时具体政策
尚 未 制 定 ， 后 续 关 注 几 内 亚 矿 端 政 策 力
度。此外，此前担忧油价上涨导致进口成
本 抬 升 ， 叠 加 近 期 国 内 产 量 持 续 小 幅 下
滑，而新增产能尚未产出，整体供应压力
有所缓解，这些因素支撑近期氧化铝期价
偏强运行。国内方面，虽然氧化铝产量下
滑，但库存仍维持高位，且供应过剩预期
仍存，因此氧化铝价格上方仍存压力。整
体来看，近期氧化铝受供应端扰动因素影
响，整体表现偏强，后续需关注几内亚政
策变化动态以及广西新增产能投产进度，
短期价格预计以偏强震荡为主。

能化

原油：
今日原油主力合约期价收于834.6元/桶，
日涨幅7.50%。伊朗伊斯兰革命卫队3月23
日发表声明再次强调，如果伊朗的电力系
统遭受攻击，伊朗将以牙还牙，采取对等
报复措施，打击以色列的发电厂，以及为
美国在中东地区军事基地供电的发电厂。
供应方面，美伊地缘政治紧张局势持续僵
持，霍尔木兹海峡的航运梗阻问题暂难得
到有效化解，海湾产油国被动压缩产出，
短期内产量降幅显著。虽然OPEC+计划于4
月启动20.6万桶/日的小幅增产，但该增量
相对有限，难以有效对冲当前供应端的结
构性缺口。需求方面，尽管国内部分经济
指标呈现边际改善，但欧美主要经济体表
现依然疲弱，全球需求低迷的总体格局尚
未得到实质性扭转。若中东地缘冲突长期
化，或将进一步拖累全球经济复苏进程，
并对原油消费需求形成持续压制。整体来
看，在地缘政治风险尚未明显缓解之前，
油价短期仍将维持高位运行。

塑料：
今日塑料期货L2605合约涨停。从成本来
看，周六美国总统特朗普发出威胁，要求
伊朗在48小时内开放霍尔木兹海峡，否则
美国将摧毁伊朗的发电厂。同时美国向中
东增派数千名兵力。而伊朗周日表示，如
果 美 国 总 统 特 朗 普 兑 现 前 一 天 发 出 的 威
胁，伊朗将打击其海湾邻国的能源和供水
系统，美伊冲突进一步升级，未来冲突持
续时间可能高于市场预期，加上霍尔木兹
海峡通过的船只仍维持低位，‌原料供应下
降‌（天然气/丙烷/原油）预期继续支撑国
际 原 油 、 丙 烷 以 及 国 内 能 化 期 货 品 种 上
涨。从供需来看，供应方面，根据卓创资
讯，预计本周检修损失量8.84万吨，环比
增加1.42万吨，国产PE供应减少；部分石
化企业受原料供应问题继续降负荷生产，
国产PE供应减少。进口方面，本周远洋进
口船货到港量有增加预期，不过进口量压
力不大。另外受美伊冲突影响，市场预期
未来自中东进口聚乙烯可能有所下降。出
口方面，中东地缘局势导致东南亚地区原
料供应短缺，东南亚各地区石化企业多发
布不可抗力声明，该地区供应缺口明显，
市场参与者纷纷向中国市场询盘，出口窗
口持续打开，国内石化生产企业及贸易商
多积极出口。需求方面，春耕旺季地膜需
求有所增加。不过下游部分工厂盈利受到
压缩，对高价货源接受能力有限，按需采
购为主。从价差来看，05合约和09合约价
差 走 弱 。 未 来 随 着 主 力 资 金 移 仓 至 09 合
约，5-9价差可能继续回落。整体来看，上
游石化企业存降负荷预期，关注下游需求
对高价货源的采购积极性。部分工厂通过
提高再生料或其他原材料使用比例来降低
生产成本。短期市场更关注地缘因素以及
国际原油价格对塑料价格的影响，塑料期
货预计将继续随原油波动。

黑色

焦煤焦炭：
今日焦炭主力2605合约表现大幅拉涨，期
价 突 破 区 间 整 理 ， 靠 近 1850 一 线 关 口 附
近 ， 短 期 或 震 荡 加 剧 ， 关 注 持 续 反 弹 动
力。近期国内焦炭市场稳中偏强运行，上
周五内蒙个别焦企发起焦炭首轮提涨，湿
熄焦价格上涨50元/吨，干熄焦价格上涨55
元/吨，自3月23日零时起执行。原料端焦
煤价格整体偏强运行，市场成交活跃，多
数煤种价格上涨，情绪回温，焦企成本支
撑走强，铁水存在明确的增长预期，焦炭
需求向好。上周Mysteel统计独立焦企全样
本：产能利用率为74.31%，增0.40%；焦
炭日均产量64.24万吨，增0.34万吨；焦炭
库存94.23万吨，减6.2万吨；焦企生产积
极性有所提高，库存向下游转移，上周焦
企盈利情况转好，Mysteel煤焦事业部调研
全国30家独立焦化厂吨焦盈利情况，全国
平均吨焦盈利38元/吨；山西准一级焦平均
盈利57元/吨，山东准一级焦平均盈利97
元/吨，内蒙二级焦平均盈利-11元/吨，河
北准一级焦平均盈利87元/吨；下游方面，
上周Mysteel调研247家钢厂高炉日均铁水
产 量 228.15 万 吨 ， 环 比 上 周 增 加 6.95 万
吨，同比去年减少8.11万吨。高炉逐步复
产，双焦刚性需求走强，因此对原料方面
价格上行有向好趋势。综合来看，目前双
焦市场表现稳中偏强，后期仍需关注下游
复产速度及原料上行空间限制等对焦炭价
格产生的影响。

今日焦煤主力2605合约表现大幅拉涨至涨
停板，期价强势突破前期整理区间，站稳
1250一线关口，短期表现波动加剧，关注
持续反弹动力。上周国内市场炼焦煤价格
稳中偏强运行。供应端，上周山西产地煤
矿基本维持正常生产，晋中个别煤矿处于
停产状态多数正常出煤，临汾、吕梁煤矿
供 应 稳 定 ； 整 体 来 看 ， 矿 山 延 续 增 产 态
势，产量继续小幅回升，短期扰动煤矿生
产因素较少，煤矿产量将维持偏高水平；
现产地端煤矿库存低位，执行订单较多，
因 个 别 煤 种 产 量 缩 减 ， 所 以 煤 价 支 撑 较
强；从上周主流大矿线上竞拍成交来看，
临汾高硫肥煤上涨明显，高硫肥原煤涨40-
65元/吨，现强肥精煤报价在1400元/吨以
上；随着原料煤价格企稳反弹，焦钢企业
也加大采购量，进行了一轮小补库，上周
铁 水 产 量 环 比 增 加 6.59 万 吨 至 228.15 万
吨，下游采购积极性同步回升，短期内需
求呈现稳中有升态势。整体来看，国内炼
焦煤市场偏强运行，短期延续反弹态势。

农产品

棕榈油：
今日棕榈油反弹测试9950元/吨，市场对原
油供应担忧加剧，带动棕榈油偏强运行。
印尼政府表示正在加快B50测试，但美国环
保 署 生 物 燃 料 掺 混 方 案 公 布 时 间 或 有 推
迟，生物柴油政策面临不确定性。3月上旬
马棕产量小幅下降，SPPOMA数据显示，3
月 1-15 日 马 棕 产 量 较 上 月 同 期 减 少
5.28%，同时3月份开斋节期间劳动力短缺
可能导致3月份马棕产量继续受到压制，3
月马棕出口大幅增加，ITS/Amspec数据分
别显示3月1-20马棕出口量较上月同期上升
38.06%/49.59%，棕榈油供应压力加速缓
解，对棕榈油形成较强支撑。国内方面，3
月 份 棕 榈 油 持 续 累 库 ， 库 存 水 平 升 至 高
位，截至3月13日当周，国内棕榈油库存为
84.2 万 吨 ， 环 比 增 加 3.68% ， 同 比 增 加
99.24%。综合来看，近期美伊局势导致宏
观市场风险较大，短期棕榈油预期震荡偏
强运行，后期需警惕原油价格大幅波动所
带来的震荡风险。

玉米：
今日玉米主力震荡偏强运行，收盘价2415
元/吨，收涨幅1.64%。国内方面，根据农
业农村部3月预测，2025/26年度我国玉米
产量再创新高，达30124万吨，同比增长
2.1%。但当前市场流通粮源偏紧，东北产
区 基 层 余 粮 仅 约 28% ， 售 粮 进 度 已 达
73%。据mysteel数据，截至3月19日，全
国饲料企业平均库存30.27天，较上周增加
0.21 天 ， 环 比 上 涨 0.70% ， 同 比 下 跌
8.16%。饲料企业高价接受度低，采用其
他饲料替代产品较多，心态保持谨慎。国
内主产区气温回升潮粮持续释放，企业库
存已开始小幅回升。
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