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金融衍生品

集运指数（欧线）：
今日集运指数（欧线）主力合约连续第二
日涨停，涨幅18%。美伊地缘冲突放大中
东地区供应链不确定性以及减弱东西向航
线复航预期，欧线方面MSC涨价提前至3月
10日也进一步放大盘面的多头情绪。现货
运价方面，MSC提前涨价，除周末发布的
拟提涨3月下旬至大柜3200美金外，目前
自3/10-14的运价也从之前的大柜2140美
金提涨至2640美金，NAC合约同步跟进至
大柜2440美金。当前美伊冲突造成中东航
线严重混乱，基础运价跳涨且额外征收相
关附加费；这对部分船司提涨其他航线运
价带来一定的情绪支撑，但是并未存在实
质性的运价联动。但是倘若混乱时间较长
或者出现超预期的海峡封锁，该地区供应
链紊乱程度升级，可能会逐步蔓延至其他
航线，预计短期EC或以偏强震荡为主，重
点关注地缘局势和航司3月下半月开仓情
况。

有色

贵金属：
今日贵金属承压回落，沪金主力合约收涨
0.9% ， 沪 银 收 跌 9.23% ， 伦 敦 金 回 落 至
5326美元/盎司，伦敦银价格下探87.2美
元/盎司，金银比价61。资金方面，截至3
月2日，SPDR黄金ETF持仓1101.33吨，前
值1097.90吨；SLV白银ETF持仓15902.24
吨，前值15992.40吨。贵金属价格承压的
主要原因来看，一方面，美股大幅下挫后
保证金追缴压力增大，黄金、白银被动抛
售。另一方面，伊朗局势升级后，能源价
格 冲 击 或 给 美 国 通 胀 带 来 显 著 的 上 行 压
力，阻碍通胀向美联储2%的目标回落，降
息时点或进一步延后。后市来看，随着全
球秩序不确定性加剧，地缘溢价常态化将
持续强化黄金配置价值，而白银避险属性
偏弱，叠加COMEX 3月交割风险缓和，金
银比值或仍有上行空间。

碳酸锂：
今日碳酸锂大幅走跌，午后主力合约封跌
停 板 ， 收 盘 价 150860 元 / 吨 ， 跌 幅
12.99%。津巴布韦暂停锂矿出口的消息已
基本被市场消化，近期中东局势紧张加剧
了市场对于当地储能需求的担忧，叠加新
能源车企2月销量数据显著下滑，冲击了市
场对于动力电池对于锂需求的信心，碳酸
锂承压下挫。国内供应端，节后锂盐企业
陆续结束检修恢复生产，上周SMM周度碳
酸锂产量21822吨，较节前增长1638吨，
增量主要来自于锂辉石端。上游锂盐企业
整体惜售情绪较强，报价依然保持相对坚
挺。需求端，磷酸铁锂厂商已基本恢复节
前生产节奏，多数企业计划在3月维持满产
状态。储能延续向好势头，动力保有一定
韧性，节后下游补库意愿较强。库存端，
截 至 2 月 26 日 ， SMM 碳 酸 锂 周 度 库 存 为
10.01万吨，较节前下降0.28万吨。整体来
看，当前市场基本面仍然较强，库存延续
去化态势，预计短期锂价下方仍存较强支
撑。

能化

原油：
今日原油主力合约期价收于572.3元/桶，
封涨停板。据伊朗媒体当地时间3月2日报
道，伊朗伊斯兰革命卫队指挥官贾巴里表
示，任何试图通过霍尔木兹海峡的船只都
会被击毁，并称伊朗不会允许一滴石油从
该地区流出。2025年1500万桶/日左右的
原油（占全球原油贸易的近34%）通过霍
尔木兹海峡。供应方面，OPEC+一季度暂
停进一步增产计划。美国原油产量1370.2
万桶，环比减少3.3万桶/日。需求方面，
取暖油消费有阶段性支撑，但汽油与航煤
消费尚未进入旺季，整体原油需求动能仍
偏温和。国内主营炼厂方面，本周无主营
炼厂计划检修，预计平均开工负荷变化不
大。山东地炼方面，本周暂无新炼厂计划
检修。神驰一次装置负荷逐步正常，预计
山东地炼一次开工负荷或有所提升。整体
来看，原油供需结构偏宽松，但近期地缘
政治冲突导致油价面临较大上行风险。

燃料油：
今日燃料油主力合约期价收于3473元/吨，
封涨停板。据伊朗媒体当地时间3月2日报
道，伊朗伊斯兰革命卫队指挥官贾巴里表
示，任何试图通过霍尔木兹海峡的船只都
会被击毁，并称伊朗不会允许一滴石油从
该地区流出。2025年500万桶/日左右的成
品 油 通 过 霍 尔 木 兹 海 峡 。 供 应 方 面 ， 伊
朗、委内瑞拉及俄罗斯因制裁影响，导致
发往亚洲的原油供应量下降，进而影响燃
料油产出。目前停车检修装置计划内检修
与经济性检修均有，部分炼厂装置受经济
性影响存在长期停工风险。本周期仍有一
套催化装置即将复产，国产燃料油检修损
失量窄跌。需求方面，亚洲地区气温较之
前升高，发电需求下降抑制高硫燃料油消
费。本周山东地区有催化装置检修结束准
备复产，催化装置产能利用率小涨，焦化
开工负荷仍有下行预期。整体来看，燃油
供需双双回升，关注地缘冲突对期价的影
响。

塑料：
今日塑料期货L2605合约再次涨停。从成
本来看，国际原油大涨，塑料期货将继续
受 到 提 振 作 用 。 供 应 方 面 ， 根 据 卓 创 资
讯，PE装置检修量比较少，预计PE本周计
划检修损失量在5.3万吨，环比减少0.76万
吨。聚乙烯国产量供应充裕。进口方面，
远洋及近洋船货到港量将有所增加，本周
进 口 量 将 有 所 增 加 。 另 外 受 美 伊 冲 突 影
响，市场预期未来自伊朗进口聚乙烯可能
有所下降。根据海关总署数据，2025年我
国自伊朗进口聚乙烯占总聚乙烯进口量的
8.6%左右，不过占我国聚乙烯表观消费占
比 较 少 ， 主 要 进 口 品 种 为 LDPE 和
HDPE,LLDPE占比较少。聚乙烯期货交割
标准品为LLDPE,因此伊朗冲突主要从原油
成本以及市场情绪等方面提振聚乙烯期货
价 格 。 库 存 方 面 ， 石 化 企 业 库 存 水 平 偏
高，根据卓创资讯，主要石化企业聚烯烃
库存在89万吨左右。需求方面，未来关注
下游行业开工率恢复情况，元宵节后下游
企业多数开工恢复正常。北方春耕备耕启
动，地膜企业复工将加快。整体来看，塑
料国产供应充裕，上游石化企业聚烯烃库
存偏高，塑料供应充裕，但国际原油价格
大涨，塑料期货预计继续受到提振作用。
从价差来看，05合约和09合约价差近两日
走扩。

聚丙烯：
今日聚丙烯期货PP2605合约再次涨停。从
成本来看，美国以色列和伊朗冲突推高国
际原油价格，聚丙烯期货将继续受到提振
作用。聚丙烯供需方面，本周PP检修装置
仍较为集中，PP检修损失量预计在18.44
万 吨 ， 环 比 增 加 3.31% ， 国 产 量 将 略 下
降。进口方面，我国自伊朗进口聚丙烯非
常少。我国已经实现出口聚丙烯至东南亚
等国家。库存方面，根据卓创资讯，主要
生 产 商 库 存 水 平 在 89 万 吨 左 右 。 需 求 方
面，下游膜厂、薄壁注塑、无纺布、塑编
等行业开工率恢复仍需时间，元宵节后下
游企业多数开工恢复正常。整体来看，本
周聚丙烯检修增加将对聚丙烯期货形成一
定支撑。另外国际原油价格大涨，PP期货
预计继续将受到提振作用。从价差来看，
05合约和09合约价差近两日走扩。

甲醇：
今日甲醇期货MA2605合约再次涨停。美伊
冲突提振市场交投情绪。国产供应方面，
据 金 联 创 资 讯 ， 国 产 甲 醇 开 工 率 维 持 在
87%左右高位。库存方面，春节假期过后
甲醇生产企业甲醇库存有所累积，港口库
存亦有所累库。据不完全统计，截至2026
年2月26日，华东、华南港口甲醇社会库存
总量为97.53万吨，较2月12日当周库存累
库3.26万吨。随着下游开工率回升，未来
港口库存可能重新去库。需求方面，MTO
行 业 开 工 率 在 80% 左 右 ， 周 环 比 微 增
0.44%，同比增加0.81%。天津一套MTO
装置三月有检修计划。传统行业方面，着
气温回升，甲醛、二甲醚等传统下游逐步
复工，刚性需求将持续回暖。综合来看，
美伊冲突引起甲醇进口量下降预期，加上
未来甲醇下游需求逐渐回升，这些因素将
提振甲醇期货价格，甲醇期货预计将延续
强势。动态关注伊朗地缘局势的变化。从
价差来看，05合约和09合约价差近两日走
扩。从跨品种价差来看，甲醇和聚丙烯期
货价差亦走扩。

黑色

焦煤焦炭：
今日焦炭主力2605合约表现有所走强，期
价企稳回升，靠近1700一线关口附近，短
期或震荡加剧，关注持续反弹动力。上周
焦炭市场持稳运行，多数焦化厂维持节前
生产节奏。受假期运力不足影响，加上下
游企业节前备货相对充足，焦炭出货面临
一定阻力，厂区库存出现较明显累积。不
过，随着假期结束，市场运输逐步恢复，
短期内库存压力有望缓解。上周Mysteel统
计 独 立 焦 企 全 样 本 ： 产 能 利 用 率 为
74.36% ， 增 1.47%； 焦 炭 日 均 产 量 64.29
万 吨 ， 增 0.55 万 吨 ； 焦 炭 库 存 107.82 万
吨，增7.54万吨；需求方面，下游钢厂高
炉 复 产 进 度 不 及 预 期 ， 多 数 维 持 按 需 采
购 ， 对 焦 炭 需 求 支 撑 力 度 有 限 。 整 体 来
看，焦炭市场走势略显疲软，参与者多持
观望态度。预计短期内焦炭市场将以弱势
维稳为主。后续需重点关注上下游产业链
的价格传导。

今 日 焦 煤 主 力 2605 合 约 表 现 低 位 企 稳 运
行，期价表现有所反弹，突破1100一线关
口附近，整体表现波动加剧，关注1100一
线附近支撑力度。上周煤焦市场处于春节
前后的“休整期”，炼焦煤市场整体呈现供
需两弱、价格震荡偏弱格局。供应端，节
后国营矿复产较快，民营矿及洗煤厂未完
全复工，蒙煤口岸23日恢复通关，通关量
稳步增加，供应宽松对煤价形成压制。上
周Mysteel统计523家炼焦煤矿山样本核定
产能利用率为68.2%，环比增19.4%。原
煤日均产量151.6万吨，环比增43.0万吨，
原煤库存537.2万吨，环比减2.4万吨 ，精
煤日均产量64.9万吨，环比增19.0万吨，
精煤库存257.7万吨，环比增6.0万吨。需
求 端 ， 焦 炭 平 稳 运 行 ， 钢 厂 需 求 复 苏 偏
缓，重大会议前环保管控预期较强，焦钢
企业开工提升有限，叠加地产、基建复苏
力度尚不明确，钢材需求释放存在不确定
性，制约炼焦煤需求。短期整体来看，炼
焦煤市场价格将面临一定下行压力，部分
配煤资源价格可能进一步松动，优质骨架
煤资源价格相对坚挺，长期需关注下游复
产进度、终端需求释放情况及宏观政策信
号，整体看炼焦煤价格弱势维稳运行。

农产品

棕榈油：
今日棕榈油反弹测试9000元/吨，受美伊战
争以及霍尔木兹海峡遭封锁影响，国际原
油大幅上行，将对油脂形成较强支撑。从
基本面来看，2月份马棕产量降幅较大，
SPPOMA数据显示，2月马棕产量较上月同
期 减 少 19.35% ， 此 外 ， 需 要 注 意 的 是 ，
2026年斋月的预计日期为2月19日至3月19
日左右，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，另一方面，
马棕出口表现依旧疲软，ITS/Amspec数据
分别显示2月马棕出口量较上月同期下降
21.46%/25.46%。2月末马棕库存大概率
延续下降，棕榈油下方支撑预期较强，但1
月末马棕库存仍处于281.5万吨的高位，同
比高出123.5万吨，总体供应尚不缺乏，高
库存和弱出口仍是核心制约。油脂基本面
多空交织，短期受宏观局面主导，棕榈油
或偏强运行。

鸡蛋：
今日鸡蛋期货主力合约震荡偏弱运行，收
盘价3197元/500kg，收跌幅1.14%。现货
方面，截至3月3日，鸡蛋价格稳中偏弱，
主产区均价约3.00元/斤，山东、河北等地
区出现小幅下跌。当前市场正处于节后恢
复过渡期，供需博弈，使得蛋价或将从下
跌转入震荡整理阶段。根据Mysteel，截至
3月3日，全国生产环节库存为1.34天，较
昨日增0.02天，增幅1.52%。流通环节库
存 为 1.48 天 ， 较 昨 日 增 0.09 天 ， 增 幅
6.47%。2月在产蛋鸡总存栏仍维持高位，
尚未出现趋势性下降，叠加产区库存尚需
时日消化，各环节仍处于节后去库存通道
中，供应端整体出货压力依旧偏大。
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