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持续变动的关税政策

•2025年4月2日“对等关税”政策：
• 基准关税：对所有国家统一征收10%基础税率（豁免商品除外），覆盖价值约8.2万亿美元进口商品。

该关税于4月5日生效。
• 对等关税：针对21个主要贸易伙伴实施差异化税率，如东南亚的越南46%、柬埔寨49%、泰国36%；

东亚的中国34%、日本24%、韩国25%；南亚的印度26%；欧洲的欧盟20%、瑞士31%等。这些关税
于4月9日生效。

• 特殊豁免机制：商品豁免包括半导体、药品、木材等538类商品（占2024年总进口额12.7%）；区域
豁免方面，美墨加协定框架下61%的加拿大商品、73%的墨西哥商品维持零关税。

• 汽车及零部件专项关税：对所有外国制造的进口汽车征收25%的关税，包括汽车、轻型卡车、发动

机、变速器、锂离子电池以及轮胎、减震器和火花塞电线等较小的零部件，其中针对汽车零部件的
关税不迟于5月3日开始征收。此外，汽车关税还覆盖所有进口电脑，税率为4%。

•2025年2月1日关税政策：
• 特朗普签署行政命令，对来自加拿大和墨西哥的进口商品加征25%的关税，对来自中国的进口商品

加征10%的关税，加拿大产品中的某些“能源和能源资源”商品将被加征10%的关税。不过，2月3
日特朗普又表示将暂停对来自加拿大和墨西哥的进口商品加征关税，为期30天。

• 2月10日，特朗普签署行政命令，对所有进口至美国的钢铁和铝征收25%的关税，且“没有例外和豁
免”。



全球应对与反制措施 

  中国  
  加征报复性关税  ：对美液化天然气（LNG）、大豆等加征50%关税。
  实体清单  ：将11家美企列入不可靠实体清单，限制技术出口。
  市场替代  ：加速“一带一路”产业链整合，推动人民币跨境结算占比提升
至35%。
  
其他国家和地区  ：
  欧盟  ：拟对美威士忌、波音飞机加税，并推动《跨大西洋技术安全协议》
限制对华技术出口。
  日本、韩国  ：通过修改汽车安全标准、扩大农产品进口谈判降低关税压力。
  印度、越南  ：寻求与美国签署自贸协定以换取关税减免。



伊朗—下一个热点？

据参加间接谈判的伊朗外交部发言人巴加埃透露，双方代表坐在不同房间，通过东道主阿

曼外交大臣巴德尔传达伊美各自的观点和立场。双方代表离开前在巴德尔面前进行了数分钟交
谈。

此前，特朗普7日表示，美国与伊朗就伊核问题正展开“直接”谈判。伊朗方面随后表示，
双方谈判“间接”开展，并否认了“首轮间接谈判随后将转为直接谈判”的说法。

伊朗外交部在谈判结束后发表声明说，双方就伊朗和平核计划及解除对伊朗非法制裁等问题

交换各自政府的立场。伊朗外长阿拉格齐在社交平台发文说，与美国中东问题特使威特科夫进
行了“有建设性和有希望的”间接会谈。

伊朗与美国间接谈判12日在阿曼首都马斯喀特进行，双方
同意在下周进行下一轮会谈。这是自2018年5月美国总统特
朗普在其第一任期内单方面退出伊核协议后，美伊之间的首
次正式谈判。

分析人士认为，美国特朗普政府一面重启对伊朗“极限施
压”政策，一面表示希望与伊朗“达成交易”，凸显其“交
易型外交”手段。此次美方与伊朗的外交接触并非真心想解
决问题，而是试图通过“心理战”等施压方式让对方屈服。
当前，伊美双方在制裁等问题上存在巨大分歧，伊核问题谈
判前景具有很大不确定性。



伊朗—下一个热点？

美国能源部长克里斯·赖特（Chris Wright）上周五表示，作为美国总统特朗普就核计划向德
黑兰施压计划的一部分，美国可能会阻止伊朗的石油出口。

当被问及美国如何对德黑兰实施极限施压政策时，赖特说：“这实际上非常可行。特朗普

总统在第一个任期内就确实这么做了。我们可以跟踪离开伊朗的船只。我们知道它们去哪里。
我们可以阻止伊朗的石油出口。”当被问及美国是否会直接在海上拦截伊朗船只时，他说：
“我不打算谈论具体将如何操作。但我们能‘拧紧’对伊朗的‘螺丝’吗？百分之百可以。”

据AXIOS网站报道，两名知情人士表示，美国和伊朗之间的第二轮核谈判预计将于本周六在

罗马举行。据悉，特朗普政府对在阿曼举行的第一轮会谈感到满意，会谈按计划进行，并实现
了将形式从通过中间人间接处理转变为官员直接对话的直接方式目标。

第二轮地点的转换由美方提出，虽然不在阿曼举行，但阿曼调解人将出席，第二轮的谈判

还可能会让伊朗和美国官员坐在同一个房间里。当前，美国希望看到伊朗在不久的将来采取措
施，使其核计划进一步远离武器化。其中一名消息人士表示，其中一个步骤可能是“稀释”伊
朗储存的接近武器级别的60%浓缩铀，这些浓缩铀足以制造六枚核弹。而伊朗外交部发言人上周
日表示，伊朗的目标是取消制裁。



OPEC+：战略微调

单位：万桶/天

相较上月变动目标差量（更新后）2月产量2026最终定额新标准国家

2.21.9895.9997.8897.8沙特

2-4.1295.3337.5291.2阿联酋

0.6-0.5241.8254.8241.3科威特

6.5-6156150150尼日利亚

1-0.9400.9422400伊拉克

-8-14912994.9897.8俄罗斯

1.8-0.591.395.990.8阿尔及利亚

22-31.2178155146.8哈萨克斯坦

2-0.17684.175.9阿曼

-55.6合计

10.4260.82135.52413.52396.3OPEC9

14.6312.63568.5 3972.53881.1OPEC+



伊朗原油产量



机构需求预期
万桶/天

IEAOPEC
2025 2024 202620252024 月份

110-2202023年12月
1201802202024年1月
1201802202024年2月
1301852252024年3月

1101201802202024年4月
1201101802202024年5月
100961802202024年6月
98971852252024年7月

95.3971782112024年8月
95.490.31742032024年9月
99.886.21641932024年10月
9992.11541822024年11月

110841401602024年12月
105941401401402025年1月
110871401401402025年2月

103.9831431451452025年3月



美油成本



美油产量



供需平衡表
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WTI原油基金净多持仓

增减净多持仓时间

-338132303132月4日

-103092200042月11日

-224101975942月18日

-263961711982月25日

-163571548413月4日

92851641263月11日

26971668233月18日

137351805583月25日

-128731676854月1日

-280901395954月8日
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布伦特原油基金净多持仓

增减净多持仓时间

-179812897232月4日

-5692891542月11日

-239312652232月18日

-446772205462月25日

-611211594253月4日

-61401532853月11日

528532061383月18日

559322620703月25日

561123181824月1日

-1623441558384月8日
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多空比



总结与策略

关注点1：美伊谈判
当下外交方面，特朗普政府尚未有决定性成果出现，俄乌谈判仍在继续，而关税谈判也面临较多

压力，因此伊朗问题极有可能作为下一个重点项目，不排除特朗普利用类似2018年对伊极限施压的手
段取得政治资产，短期可能为原油提供突发性利好。

关注点2：OPEC+行动
OPEC+同意在5月加速增产，加剧了美国总统特朗普施行对等关税政策引发的油价暴跌。根据一份

声明，OPEC+将在5月每天向市场增加41.1万桶石油供应，这一数字相当于本月每天约13.8万桶的增产
幅度的三倍。意外的增产也令油价备受打击，此外6月产量将会在5月初的会议上决定，中长期利空有
所增加。

风险点：
1.谈判未能改变特朗普大幅加征关税的
政策
2.俄乌和谈未有成果，美国对俄重度制
裁
3.美伊和谈无果，直接对伊朗发动袭击

短期预计油价继续低位震荡，市场持续关注关税政策

及外交事件变动，从特朗普最新的表态来看有一定缓和迹
象，下行风险有所减弱，不过抄底仍需多加考虑，距离夏
季需求旺季仍有1个多月时间，并且OPEC+增产意愿相对较

强，油价在页岩油的财务成本线附近运行，短期较难直接
影响产量，缺少刺激性事件令油价大幅拉升。
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