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金融衍生品

集运指数：
今日欧线集运期货走势冲高回落，EC主力
合约2604最终仍收跌4.03%报1938.8点，
连续三个交易日收跌。3月下旬船司报价范
围大柜2200-2800美金不等，报价底部抬
升，但是分化较大；长协偏高的船司现货
报价坚挺，现货敞口偏高的船司存较多的
航次特价。需求端，中小型工厂近期刚刚
开始复工复产，出口体量短期难以放大，
增量来自于4月初出口增值税取消的光伏组
件和大理石等货品。海峡通行方面，3月14
日霍尔木兹海峡通行5艘次，载重吨达22.4
万吨；其中有1条液散船驶出海峡。短期来
看，中东航线接近停滞，以多式联运为主
的 替 代 方 案 的 运 输 效 率 受 限 并 且 成 本 偏
高，大部分货运需求依然以观望为主，高
运价有价无市；部分船司派遣中东运力至
其他航线，包括当前利润空间相对可观的
欧线。因此短期欧线运价尽管初步底部抬
升，但是缺乏货量有效支撑的同时面临额
外 的 供 给 压 力 ， 上 升 空 间 受 到 一 定 的 抑
制，预计EC2604或以高位震荡为主。

有色

贵金属：
今日贵金属价格承压运行，沪金主力合约
收跌2.04%，沪银收跌6.34%，伦敦金跌
破5000美元/盎司，创下阶段新低，金银比
价 升 至 63 。 资 金 方 面 ， 截 至 3 月 13 日 ，
SPDR 黄 金 ETF 持 仓 1071.56 吨 ， 前 值
1075.85 吨 ；SLV 白 银 ETF 持 仓 15460.18
吨，前值15539.06吨。宏观层面，美国经
济数据表现偏弱，2月通胀数据整体温和，
但市场关注点已转向油价持续上行对未来
通胀的抬升影响。本周将迎来美联储、欧
央行等主要央行议息会议，当前市场对美
联储全年降息预期已不足1次，欧央行年内
加息预期已上调至2次，全球货币政策整体
转向偏鹰，对贵金属形成明显压制。地缘
方面，美伊围绕霍尔木兹海峡的博弈持续
升级，伊朗伊斯兰革命卫队仍对海峡航运
实施封锁，美国计划夺取伊朗重要石油出
口枢纽哈尔克岛。若冲突进一步扩大，将
直接冲击中东原油整体供应，推动油气价
格维持高位运行。后市来看，地缘局势及
油气供应是当前贵金属价格核心锚点，若
海峡封锁持续，加息预期将进一步升温，
贵金属价格或面临进一步下行风险。

氧化铝：
今 日 氧 化 铝 重 心 上 扬 ， 主 力 合 约 收 盘 价
2965元/吨，涨幅1.09%。受到成本上涨以
及供应阶段性减产带动，氧化铝期价获振
上扬。成本方面，受地缘冲突影响，近期
原油价格大涨或增加铝土矿到岸成本，此
外，烧碱及焦煤价格也有所上涨，氧化铝
成本抬升支撑价格。供应方面，近期国内
部分地区氧化铝企业出现短期检修减产，
在新投产能尚未释放、减产产能没有恢复
的情况下，氧化铝供应压力有所减弱。库
存方面，截至3月12日，SMM国内氧化铝
总库存644.8万吨，较前一周基本持平，供
应依然呈过剩态势。后续来看，中东局势
变化可能导致后续部分资源流向中国，预
计港口库存存在继续累计风险。后续需关
注广西新增产能投产进度，这将成为影响
库存变化的重要变量。预计短期氧化铝价
格将维持高位震荡。

能化

原油：
今日原油主力合约期价收涨1.65%。彭博
消息称，阿联酋富查伊拉港遭袭，损失正
在评估。富查伊拉是霍尔木兹海峡之外最
大的海湾石油出口节点之一。该港口受袭
或装船受阻，理论上可能影响约150–170
万桶/日的出口能力。富查伊拉港遇袭强化
了市场对中东能源基础设施与海湾运输安
全的担忧。目前中东局势持续恶化，市场
担忧伊朗及周边地区能源设施和出口通道
可能受到冲击。与此同时，部分航运公司
提高风险溢价，油轮绕行及保险成本上升
进一步强化了市场对供应紧张的预期。若
中东局势进一步升级并影响海湾地区原油
出口或霍尔木兹海峡通航安全，市场风险
溢价可能继续上升，油价存在再次冲击高
位的可能；但若局势阶段性缓和，同时战
略储备释放和供应调整逐步落地，油价或
在高位出现技术性回调。总体来看，在地
缘政治风险尚未明显缓解之前，国际油价
短期仍将维持高位震荡。

聚丙烯：
今日聚丙烯期货PP2605合约上涨3.22%。
从成本来看，国际能源署（IEA）计划释放
4亿桶原油储备，但美伊冲突持续，霍尔木
兹海峡封锁导致中东原油供应大量减少，
国际原油持续反弹，这将支撑聚丙烯期货
价格。聚丙烯供需方面，根据卓创资讯，
受地缘冲突影响原油、丙烷、甲醇等原料
预期供应偏紧，部分生产企业被迫下调开
工负荷或停车，行业整体开工负荷预计下
滑，供应缩减，预计本周PP检修损失量在
22.42万吨，环比增加0.63%。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。海外市
场来看，东南亚、东北亚以及中东等多家
主要生产企业均因原料及地缘困扰下有停
车或降负荷运行预期，未来关注出口是否
增加。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正常。不
过 下 游 盈 利 水 平 压 缩 ， 采 购 节 奏 有 所 放
缓。从价差来看，今日05合约和09合约价
差551元/吨，但整体仍处于高位。整体来
看，石化企业存降负荷预期，关注下游对
高价货源接受力度。短期市场更关注国际
原油、LPG等价格对PP期货的影响，聚丙
烯期货预计将继续跟随原油价格波动。

黑色

钢材：
今日钢材市场价格震荡走强运行，钢价表
现 维 稳 ， 螺 纹 主 力 2605 合 约 表 现 偏 强 运
行，期价小幅走高，暂获3100一线关口附
近 支 撑 ， 关 注 持 续 反 弹 动 力 ； 热 卷 主 力
2605合约维稳运行，期价低开高走，靠近
3300一线关口附近，短期或波动加剧，关
注3300一线能否有效站稳。供应方面，上
周五大钢材品种供应820.97万吨，周环比
增加23.73万吨，增幅3%。上周五大钢材
品种产量除冷热轧外周环比均有所增加，
核心驱动在于，部分钢厂节后集中复产，
尤其是短流程钢厂产量增长明显，螺纹钢
周产量环比回升12.7%至195.3万吨，热卷
周产量环比下滑1.9%至295.26万吨。库存
方面，上周五大钢材总库存1974.89万吨，
周环比增22.89万吨，增幅1.2%。上周五
大品种总库存中螺纹钢、线材周环比有所
增加，其余品种总库存小幅下降：厂库周
环比增加，增幅主要来自中厚板贡献。社
库 周 环 比 增 加 ， 增 幅 主 要 来 自 螺 纹 钢 贡
献。消费方面，上周五大品种周消费量为
798.08万吨，增15.4%；其中建材消费环
比增55.2%，板材消费环比增3.6%，螺纹
需求恢复力度强于热卷。上周五大品种表
观消费呈现建材板材双增的局面，但钢材
供需格局整体改善有限，短期去库节点暂
未出现，但由于地缘政治冲突影响，对于
钢材成本以及市场情绪有所支撑，短期影
响钢材价格波动的主要因素仍为地缘政治
的对商品市场的整体扰动以及两会预期落
地情况，预计短期钢价维持偏强震荡格局
运行。

农产品

棕榈油：
今日棕榈油反弹测试10050元/吨，原油持
续偏强运行，为生物柴油消费提供了坚实
支撑，印尼政府表示正在加快B50测试，加
之美国环保署预期将在3月底前公布生物燃
料掺混方案，生物柴油消费回暖预期持续
升 温 。 3 月 上 旬 马 棕 产 量 小 幅 下 降 ，
SPPOMA数据显示，3月1-10日马棕产量较
上月同期减少1.55%。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 ， 3 月 马 棕 出 口 大 幅 增 加 ，
ITS/Amspec数据分别显示3月1-15马棕出
口 量 较 上 月 同 期 上 升 43.5%/56.89% ， 棕
榈油供应压力加速缓解，对棕榈油形成较
强支撑。国内棕榈油供需两弱，库存处于
中性水平，截至3月6日当周，国内棕榈油
库存为81.21万吨，环比增加3.23%，同比
增加96.87%。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。

生猪：
今 日 生 猪 主 力 价 格 偏 弱 运 行 ， 收 盘 价
10810元/吨，收跌幅3.14%。现货方面，
根据Mysteel数据，截至截至3月12日全国
生猪出栏均价为10.18元/公斤，较上周价
格下跌0.37元/公斤，环比下跌3.51%，同
比下跌29.84%。供应端能繁母猪存栏仍处
于 政 策 调 控 红 线 之 上 ， 奠 定 供 应 宽 松 基
调，叠加春节后养殖户集中出栏，市场猪
源充裕。需求端处于节后传统淡季，居民
家庭库存消化缓慢，餐饮消费恢复不及预
期，屠宰企业开工率维持低位。节后消费
淡季的影响仍未消退，市场整体以消化节
日库存为主。叠加长期消费趋势变化，需
求端对猪价的支撑作用全面弱化。
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