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光大期货能化商品日报（2025 年 3 月 5 日） 

一、研究观点 

品种 点评 观点 

原油 

周三油价重心继续回落到，其中 WTI 4 月合约收盘下跌 0.11 美元

至 68.26 美元/桶，跌幅 0.16%。布伦特 5 月合约收盘下跌 0.58 美

元至 71.04 美元/桶，跌幅 0.81%。SC2504 以 518.8 元/桶收盘，下

跌 12.7 元/桶，跌幅为 2.39%。OPEC 发表声明称，8 个 OPEC+

产油国决定按既定计划自 4 月 1 日起逐步增加石油产量，以回撤

2023 年宣布的自愿减产措施。根据声明，鉴于当前市场基本面稳

健、前景积极，8 国决定自今年 4 月 1 日启动增产计划。同时，8

国将根据市场情况灵活调整增产节奏，以维护石油市场稳定。据

测算，增产幅度为 13.80 万桶/日。今年 2 月份，美国油气钻井平

台总数累计增加 11 座，创 2022 年 11 月份以来最大月底增幅，其

中石油钻井平台增加 7 座，天然气钻井平台增加 4 座。当前市场

继续关注俄乌冲突的进展以及伊朗问题的演绎，整体来看，油市

供应端进一步宽松，需求受到高关税政策的冲击，油价预计将承

压运行。 

震荡 
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燃料油 

周二，上期所燃料油主力合约 FU2505 收跌 4.88%，报 3121 元/

吨；低硫燃料油主力合约 LU2505 收跌 3.65%，报 3640 元/吨。昨

日 OPEC+宣布 4 月 1 日起逐步退出自愿减产的消息导致内盘原

油价格大跌，带动燃料油价格也出现显著走弱。从基本面看，低

硫燃料油市场结构承压下跌，高硫燃料油市场相对稳定。低硫方

面，来自西方的套利货物流入增加，而下游加油需求疲软，市场

近期供应明显大于需求，低硫燃料油市场结构面临一定压力。高

硫方面，市场前期受到供应偏紧和相对稳定的加油需求的支撑，

但供应存在一定增加预期，且国内原料需求减少以及炼厂季节性

检修也将会限制市场进一步上行。短期基本面对高、低硫绝对价

格的驱动偏弱。 

震荡 

沥青 

周三油价重心继续回落到，其中 WTI 4 月合约收盘下跌 0.11 美元

至 68.26 美元/桶，跌幅 0.16%。布伦特 5 月合约收盘下跌 0.58 美

元至 71.04 美元/桶，跌幅 0.81%。SC2504 以 518.8 元/桶收盘，下

跌 12.7 元/桶，跌幅为 2.39%。OPEC 发表声明称，8 个 OPEC+

产油国决定按既定计划自 4 月 1 日起逐步增加石油产量，以回撤

2023 年宣布的自愿减产措施。根据声明，鉴于当前市场基本面稳

健、前景积极，8 国决定自今年 4 月 1 日启动增产计划。同时，8

国将根据市场情况灵活调整增产节奏，以维护石油市场稳定。据

测算，增产幅度为 13.80 万桶/日。今年 2 月份，美国油气钻井平

台总数累计增加 11 座，创 2022 年 11 月份以来最大月底增幅，其

中石油钻井平台增加 7 座，天然气钻井平台增加 4 座。当前市场

震荡 
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继续关注俄乌冲突的进展以及伊朗问题的演绎，整体来看，油市

供应端进一步宽松，需求受到高关税政策的冲击，油价预计将承

压运行。 

聚酯 

TA505 昨日收盘在 4886 元/吨，收跌 2.55%；现货报盘贴水 05 合

约 27 元/吨。EG2505 昨日收盘在 4618 元/吨，收涨 0.02%，基差

增加 1 元/吨至 39 元/吨，现货报价 4637 元/吨。PX 期货主力合

约 501 收盘在 6846 元/吨，收跌 2.65%。现货商谈价格为 842 美元

/吨，折人民币价格 6962 元/吨，基差收窄 52 元/吨至 46 元/吨。

江浙涤丝产销整体偏弱，平均产销估算在 4 成左右。华南一套 40

万吨/年的乙二醇装置原计划 3 月底前后停车检修，目前检修时间

稍有推后，预计在 4 月份内停车检修 15-20 天；此外另一套 40 万

吨/年的装置计划在 5 月份停车检修 15-20 天。3 月 3 日-3 月 9

日，主港计划乙二醇到货总数约为 9.9 万吨。油市供应进一步宽

松，油价回落明显，成本支撑弱化。PX 装置进入检修季，供应能

力将明显下滑，但与下游 TA 检修季形成一定时间错位，TA 低加

工费下检修逐步落实，下游尚有足够原料库存消化，TA 价格或跟

随原料价格回落。对乙二醇来说，3 月份供应的损失量或较预期

损失量有所减少，需求恢复偏慢，港口库存不断累积，预计乙二

醇价格易跌难涨。 

震荡 
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橡胶 

周二，截至日盘收盘沪胶主力 RU2505 下跌 90 元/吨至 17665 元

/吨，NR 主力下跌 20 元/吨至 15480 元/吨，丁二烯橡胶 BR 主

力下跌 240 元/吨至 13765 元/吨。昨日上海全乳胶 17150（-50），

全乳-RU2505 价差-620（-65），人民币混合 17450（-50），人混

-RU2505 价差-320（-65），BR9000 齐鲁现货 13950（-150），

BR9000-BR 主力 60（+85）。2 月 28 日当周，青岛地区天然橡胶

一般贸易库库存为 36.89 万吨，较上周增加 0.66 万吨，增幅 1.82%。

2 月 28 日当周，天然橡胶青岛保税区区内库存为 7.45 万吨，较上

期累库 0.26 万吨，涨幅 3.62%。合计库存 44.34 万吨，较上期增加

0.92 万吨。2025 年 2 月份，我国重卡市场共计销售 8 万辆左右（批

发口径，包含出口和新能源），环比今年 1 月上涨 11%，比上年同

期的 5.98 万辆大幅增长 34%。 3 月份临近国内开割时间节点，整

体物候条件易多变，下游需求春节后小旺季的表现不足，轮胎厂

去库消化订单动力偏弱，预计天然橡胶库存仍在累库阶段，叠加

宏观氛围偏弱下橡胶期货价格向下探底。 

震荡 

甲醇 

周二，太仓现货价格 2645 元/吨，内蒙古北线价格在 2202.5 元/

吨，CFR 中国价格在 295-300 美元/吨，CFR 东南亚价格在 365-

370 美元/吨。下游方面，山东地区甲醛价格 1125 元/吨，江苏地

区醋酸价格 2850-2950 元/吨，山东地区 MTBE 价格 5835 元/吨。

供应方面，国内产量将逐步下降，但进口量预计将企稳，总供应

量有下降预期。需求方面，MTO 开工同比下滑，后续预计延续 二

月走势，而传统下游利润被压缩之后开工同比降幅明显，预计 3

震荡 
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月总需求维持相对稳定。整体来看，3 月供应有下降预期，需求保

持稳定库存将逐步下降，但华东地区 MTO 装置检修影响之下，

港口库存压力仍然较大，甲醇价格上行空间有限。 

聚烯烃 

周二，华东拉丝主流在 7340-7450 元/吨，利润方面，油制 PP 毛

利-268 元/吨，煤制 PP 生产毛利 797.87 元/吨，甲醇制 PP 生产

毛利-1056 元/吨，丙烷脱氢制 PP 生产毛利-637.92 元/吨，外采

丙烯制 PP 生产毛利-185.17 元/吨。PE 方面，HDPE 主流价格 8224

元/吨，LDPE 主流价格 10197 元/吨，LLDPE 主流价格 8340 元/

吨；利润端，油制聚乙烯市场毛利为 164 元/吨；煤制聚乙烯市场

毛利为 1861 元/吨。2 月装置检修不多，外加新装置投产压力下，

供给水平远超去年同期，而下游需求也在逐步恢复，库存并未大

幅增加，后续来看 3 月需求旺季，下游企业逐步复产，而炼厂检

修将逐步增加，预计库存趋于下降，同时下游库存水平不高，刚

需支撑之下，对价格有一定支撑，但因为供应水平仍然是近五年

最高，价格上行空间也比较有限，预计聚烯烃期货维持窄幅震荡。 

震荡 

聚氯 

乙烯 

周二，华东 PVC 市场价格下调，电石法 5 型料 4900-5080 元/吨，

乙烯料主流参考 5180-5450 元/吨左右；华北 PVC 市场价格下调,

电石法 5 型料主流参考 4900-5020 元/吨左右，乙烯料主流参考

5170-5310 元/吨；华南 PVC 市场价格下调，电石法 5 型料主流

参考 5100-5160 元/吨左右，乙烯料主流报价在 5250-5300 元/吨。

供应端，3 月企业检修计划逐步增加，因此产量下降概率较大；需

震荡 
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求端，从水泥发运率和螺纹钢表观需求的数据来看，房地产施工

将继续回升，对于 PVC 下游管材和型材的需求也有所支撑，开工

率仍有上升空间，并且距离印度 BIS 认证实施仍有时间，出口或

将维持。综合来看，PVC3 月供减需增，库存压力释放，估值预计

会有所修复，但需求恢复速度放缓会抑制上行空间，重点关注上

游炼厂检修计划。 

 



                         光大期货能化商品日报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                            EVERBRIGHT FUTURES  7 

 

 

 

  

二、日度数据监测

03-04 03-03 03-04 03-03 03-04 03-03 03-04 03-03 现货价格 期货价格 基差率

原油 SC
阿曼原油：环

太平洋
533.68 566.02 531.50 539.20 2.18 26.82 0.41% 4.97% -5.71% -1.43% -24.64 -4.56% 0.564

液化
石油气

PG
市场价:液化
气:广州地区

5248 5248 4508 4528 740 720 16.42% 15.90% 0.00% -0.44% 20.00 0.51% #VALUE!

沥青 BU 山东重交沥青 3735 3740 3599 3686 136 54 3.78% 1.47% -0.13% -2.36% 82.00 2.31% 0.786

高硫
燃料油

FU
高硫380到岸

成本
3519 3496 3219 3329 299.6 167.3 9.31% 5.02% 0.64% -3.30% 132.31 4.28% 0.929

低硫
燃料油

LU
新加坡含硫

0.5%到岸成本
3765 3791 3688 3778 93 29 2.52% 0.76% -0.68% -2.38% 64.29 1.76% 0.611

甲醇 MA 江苏 2650 2644.17 2605 2605 45 39.17 1.73% 1.50% 0.22% 0.00% 5.83 0.22% 0.68

尿素 UR 山东 1810 1810 1785 1797 25 13 1.40% 0.72% 0.00% -0.67% 12.00 0.68% 0.197

线型低密
度聚乙烯

L 华北（7042） 8100 8100 7911 7915 189 185 2.39% 2.34% 0.00% -0.05% 4.00 0.05% 0.903

聚丙烯 PP 华东（拉丝） 7400 7400 7361 7379 39 21 0.53% 0.28% 0.00% -0.24% 18.00 0.25% 0.542

精对苯二
甲酸

TA 华东内盘现货 4910 4996 4934 5026 -24 -30 -0.49% -0.60% -1.72% -1.83% 6.00 0.11% 0.451

乙二醇 EG 华东内盘现货 4637 4667 4598 4629 39 38 0.85% 0.82% -0.64% -0.67% 1.00 0.03% 0.799

苯乙烯 EB 江苏 8630 8630 8288 8398 342 232 4% 3% 0.00% -1.31% 110.00 1.4% 0.774

天然橡胶 RU
云南国营全乳

胶:上海
17150 17200 17770 17755 -620 -555 -3.49% -3.13% -0.29% 0.08% -65.00 -0.36% 0.705

20号胶 NR

库提价:天然橡
胶(STR20,泰国
产):青岛保税

区仓库

15577 15826 15420 15440 157 386 1.02% 2.50% -1.58% -0.13% -229.39 -1.48% 0.641

纯碱 SA
市场价(中间

价):重质纯碱:
全国

1547.875 1547.875 1531 1556 16.875 -8.125 1.1% -0.5% 0.00% -1.61% 25.00 1.62% 0.222

2025/3/5能化品种基差日报

注：1、青岛保税区仓库20号胶库提价为美金价乘以汇率后的人民币折算价。
    2、高硫380燃料油到岸成本和新加坡含硫0.5%到岸成本计算公式为（新加坡FOB价+10）*美元兑人民币汇率，公式中的“10”代表运费。
    3、原油品种现货和期货价格单位为元/桶，其余品种现货和期货价格单位为元/吨。
    4、表中“期货价格”为主力合约结算价。
    5、“基差率”列中蓝色代表现货升水（盘面贴水），红色代表现货贴水（盘面升水）。
    6、“最新基差率在历史数据中的分位数”越大，代表基差率越接近历史最高值，反之亦然。
    7、原油、高硫燃料油的现货价格为前一日价格。

现货价格
涨跌幅

基差率期货价格 近一月走势

交易代码 基差变动

基差

期货价格
涨跌幅

现货价格

现货市场品种
基差率
变动

最新基
差率在
历史数
据中的
分位数
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三、市场消息 

1、此前石油输出国组织（OPEC）发表声明称，8 个 OPEC+产油国决定按既定计划自 4 月

1 日起逐步增加石油产量，以回撤 2023 年宣布的自愿减产措施。根据声明，鉴于当前市场

基本面稳健、前景积极，8 国决定自今年 4 月 1 日启动增产计划。同时，8 国将根据市场情

况灵活调整增产节奏，以维护石油市场稳定。据测算，增产幅度为 13.80 万桶/日。 

2、周二公布的一项深度调查显示，上周美国原油和馏分油库存预计增加，汽油库存预计下

降。在周度库存数据公布前，受访的九家分析机构平均预计，截至 2 月 28 日当周，美国原

油库存增加 34.1 万桶。美国石油协会（API）将于北京时间周三 5:30 公布行业版库存周报，

美国能源信息署（EIA）将于北京时间周三 23:30 公布官方版库存周报。 
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四、图表分析 

4.1 主力合约价格 

图 1：原油主力合约收盘价（元/吨）        图 2：燃料油主力合约收盘价（元/吨） 

 

 

 

 

 

 

图 3：低硫燃料油主力合约收盘价（元/吨）  图 4：沥青主力合约收盘价（元/吨） 

  

 

 

 

 

 

图 5：LPG 主力合约收盘价（元/吨）       图 6：PTA 主力合约收盘价（元/吨） 
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图 7：乙二醇主力合约收盘价（元/吨）       图 8：短纤主力合约收盘价（元/吨） 

 

 

 

 

 

 

图 9：LLDPE 主力合约收盘价（元/吨）       图 10：聚丙烯主力合约收盘价（元/吨） 

   

 

 

 

 

 

图 11：PVC 主力合约收盘价（元/吨）       图 12：甲醇主力合约收盘价（元/吨） 

  

 

 

 

 

 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所 
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图 13：苯乙烯主力合约收盘价（元/吨）      图 14：20 号胶主力合约收盘价（元/吨） 

 

 

 

 

 

 

图 15：橡胶主力合约收盘价（元/吨）       图 16：合成橡胶主力合约收盘价（元/吨） 

   

 

 

 

 

 

图 17：欧线集运主力合约收盘价（点）       图 18：对二甲苯主力合约收盘价（元/吨） 

 

 

 

 

 

 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所  
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图 19：瓶片主力合约收盘价（元/吨）  

 

 

 

 

 

 

资料来源：iFind、光大期货研究所 

4.2 主力合约基差 

图 20：原油基差（美元/桶）               图 21：燃料油主力基差（元/吨） 

 

 

 

 

 

 

图 22：低硫燃料油主力基差（元/吨）       图 23：沥青主力基差（元/吨） 
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图 24：乙二醇主力基差（元/吨）           图 25：PP 主力基差（元/吨） 

 

 

 

 

 

 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所 

图 26：LLDPE 主力基差（元/吨）           图 27：天胶主力基差（元/吨） 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所 

图 28：20 号胶主力基差（元/吨）           图 29：对二甲苯主力基差（元/吨） 

-600

-400

-200

0

200

400

600

01
月

02
月

03
月

04
月

05
月

06
月

07
月

08
月

09
月

10
月

11
月

12
月

2021 2022 2023 2024 2025

-400

-200

0

200

400

600

800

01
月

02
月

03
月

04
月

05
月

06
月

07
月

08
月

09
月

10
月

11
月

12
月

2021 2022 2023 2024 2025

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

01
月

02
月

03
月

04
月

05
月

06
月

07
月

08
月

09
月

10
月

11
月

12
月

2021 2022 2023 2024 2025

-2400

-1900

-1400

-900

-400

100

600

01
月

02
月

03
月

04
月

05
月

06
月

07
月

08
月

09
月

10
月

11
月

12
月

2021 2022 2023 2024 2025

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

01
月

02
月

03
月

04
月

05
月

06
月

07
月

08
月

09
月

10
月

11
月

12
月

2021 2022 2023 2024 2025

-400

-200

0

200

400

600

01
月

02
月

03
月

04
月

05
月

06
月

07
月

08
月

09
月

10
月

11
月

12
月

2023年 2024年 2025年



                         光大期货能化商品日报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                            EVERBRIGHT FUTURES  14 

 

 

图 30：合成橡胶主力基差（元/吨）           图 31：瓶片主力基差（元/吨） 

 

 

 

 

 

 

4.3 跨期合约价差 

图 32：燃料油合约价差 05-09（元/吨）     图 33：燃料油合约价差 09-01（元/吨） 

 

图 34：沥青主力和次主力合约价差（元/吨） 图 35：欧线集运指数月差（单位：点） 
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图 36：PTA 合约价差 09-01（元/吨）       图 37：PTA 合约价差 05-09（元/吨） 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所 

图 38：乙二醇合约价差 01-05（元/吨）     图 39：乙二醇合约价差 05-09（元/吨） 

图 40：PP 合约价差 05-09（元/吨）        图 41：PP 合约价差 01-05（元/吨） 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所 
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 图 42：LLDPE 合约价差 05-09（元/吨）     图 43：LLDPE 合约价差 01-05（元/吨） 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所 

图 44：天胶合约价差 05-09（元/吨）       图 45：天胶合约价差 01-05（元/吨） 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所 
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4.4 跨品种价差 

图 46：原油内外盘价差（美元/桶）          图 47：原油 B-W 价差（美元/桶） 

  

 

 

 

 

 

图 48：燃料油高低硫价差（元/吨）          图 49：燃料油/沥青比值 

  

 

 

 

 

 

图 50：BU/SC 比值                        图 51：乙二醇-PTA 价差（元/吨） 
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图 52：PP-LLDPE 价差（元/吨）            图 53：天胶-20 号胶价差（元/吨） 

  

 

 

 

 

 

资料来源：iFind、光大期货研究所            资料来源：iFind、光大期货研究所 

4.5 生产利润 

图 54：乙烯法制乙二醇现金流（元/吨）      图 55：PP 生产利润（元/吨） 

  

 

 

 

 

 

图 56：LLDPE 生产利润（元/吨）  
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光期能化研究团队成员介绍 

• 所长助理兼能化总监：钟美燕 

现任光大期货研究所所长助理兼能化总监，上海财经大学硕士，荣获 2019 年度、2021 年度、2022 年

度、2023 年上期能源“优秀分析师”，带领能源研究团队获得上期能源 2021 年、2022 年优秀产业服务团队

奖，2024、2023 年度期货日报最佳工业品分析师。十余年期货衍生品市场研究经验，服务于多家上市公司

及国内知名企业，为其量身定制风险管理方案及投资策略。曾获郑商所高级分析师，并长期担任《第一财

经》、《期货日报》等媒体特约评论员。2020 年能化团队主讲的“原油衍生品精品系列直播‘油’刃有余”

入选中期协2020年期货投资者教育优秀案例。期货从业资格号：F3045334；期货交易咨询资格号：Z0002410。 

 

• 原油、天然气、燃料油、沥青和航运分析师：杜冰沁 

现任光大期货研究所原油、天然气、燃料油、沥青和航运分析师，美国威斯康星大学麦迪逊分校应用

经济学硕士学位，山东大学金融学学士；荣获 2023、2022 年度上海期货交易所优秀能化分析师奖， 2024、

2023、2022 年度期货日报最佳工业品分析师称号，所在团队获得上期能源 2021 年、2022 年优秀产业服务

团队奖；扎根国内外能源行业研究，深入研究产业链上下游，关注行业热点事件，撰写多篇深度报告，获

得客户高度认可。长期在《期货日报》、《第一财经》等国内主流财经媒体发表观点，并接受《央视财经》

和《21 世纪经济报道》等媒体采访。期货从业资格号：F3043760；期货交易咨询资格号：Z0015786。 

 

• 天然橡胶/聚酯分析师：邸艺琳 

现任光大期货研究所橡胶、聚酯分析师，金融学硕士，荣获 2023 年度上海期货交易所“新锐分析师”、

2023 年度《中国模具信息》杂志优秀作者，2024 年度期货日报“最佳工业品期货分析师”称号，所在团队

获得期货日报 2024 年度最佳能源化工产业期货研究团队奖。主要从事天然橡胶、20 号胶、对二甲苯、PTA、

MEG、瓶片等期货品种的研究工作，擅长数据分析，逻辑能力较强。多次在《期货日报》、《文华财经》、

《华夏时报》等国内主流财经媒体发表观点。 
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期货从业资格号：F03107645；期货交易咨询资格号：Z0021445 

 

• 甲醇/PE/PP/PVC 分析师：彭海波 

现任光大期货研究所甲醇/PE/PP/PVC 分析师，中国石油大学（华东）工学硕士，中级经济师，多年

能化期现贸易工作，通过 CFA 三级考试，具备将金融理论与产业操作相结合的经验。期货从业资格号：

F03125423。 
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公司电话：021-80212222        传真：021-80212200 

客服热线：400-700-7979        邮编：200127 

 

 

 

 
 

免责声明 
 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性、可靠性和完整性不作任何保

证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文

中的观点、结论和建议仅供参考，并不构成任何具体产品、业务的推介以及相关品种的操作依据

和建议，投资者据此作出的任何投资决策自负盈亏，与本公司和作者无关。 


