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 上周，原油继续受地缘因素影响震荡运行尾盘大幅走高。纽约交易所主力轻质原油期货价格收于每桶67.29美元，周涨1.48%；伦敦布伦特原油主

力期货价格收于每桶73.21美元，周涨2.77%；中国原油期货SC主力合约收至502.4元/桶，周涨3.16%。周内前期，市场持续关注美伊局势的进展，

目前美伊双方已经进行两轮间接谈判，但仍未取得实质进展。一方面，伊朗和美国在日内瓦举行的会谈中就指导原则达成了“总体协议”,并称

与美国的会谈是认真且富有建设性的，但另一方面，美国方面表示如果德黑兰不在数日内就其核活动达成协议，将面临严重后果。市场对美伊

冲突的担忧仍存，伊朗伊斯兰革命卫队海军在霍尔木兹海峡附近举行演习，且伊朗方面计划在其南部多地进行火箭发射演习。美国增加伊朗附

近海域部署军舰，美方正权衡继续外交接触还是启动“其他选项”。除美伊谈判外，俄罗斯、美国、乌克兰三方代表18日结束在瑞士日内瓦举

行的会谈，此次会谈并未取得实质进展。临近周末，美伊双方间关系愈发紧张，多国预警公民撤离，刺激油价持续走高。资金方面，2月24日当

周的布伦特原油期货投机性净多头头寸增加57766张至320952张合约；CFTC公布的数据显示至2月24日当周，投机者所持WTI原油净多头头寸增加

31369张合约，至172712张合约，地缘事件继续吸引多头回流。

 美国和以色列2月28日对伊朗发动大规模联合军事打击，特朗普明确宣示此次行动目标是推翻伊朗政权，伊朗随即以导弹和无人机对以色列展开

反击，中东局势急剧升级，地区局势的蔓延风险引发市场高度警惕。据央视新闻报道，特朗普当天在"真实社交"平台发布视频，确认美军已对伊

朗发动"重大作战行动"，并向德黑兰喊话称"等行动结束，接管你们的政府"。两名美国官员向美国媒体透露，此次打击"不是小规模打击"，预计

打击范围将非常广泛，并称此次袭击将比去年6月美国对伊朗核设施的袭击"大得多"。以色列总理内塔尼亚胡同步宣布，美以此次军事行动的目

标是推翻伊朗政权。以色列正在准备第一阶段为期四天的密集而强有力的联合打击。五角大楼将此次行动命名为"史诗怒火"，以色列方面则将本

国行动命名为"咆哮的狮子"。伊朗革命卫队随后发表声明，宣布已使用导弹和无人机对以色列发动第一轮大规模袭击，以色列多地再度拉响防空

警报，特拉维夫遭到多枚伊朗导弹袭击。
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 据彭博报道，OPEC+原定于周日批准4月份增产13.7万桶/日——与去年四季度的增量节奏一致。但此次军事冲突发生后，局势骤变。一名知情人

士透露，成员国可能批准三到四倍于上述规模的增产方案。据报道，沙特阿拉伯已在近期提前加速原油出口，为可能的应急供应做准备。去年

美国对伊朗核设施发动打击期间，沙特亦曾临时增加供应。然而，增产能力存在实质约束。据国际能源署数据，沙特阿拉伯拥有全球最大规模

的剩余产能，可额外增产约180万桶/日；阿联酋则据悉有应急计划，可部署至少100万桶/日的增量。RBC Capital Markets商品市场策略主管

Helima Croft警告："无论OPEC+宣布多大规模的增产，他们都可能需要动用库存来兑现承诺，因为剩余产能极为有限，且几乎全部集中在沙特。

"此外，Carlyle Group能源路径首席策略官Jeff Currie则指出，市场对供应过剩的预期存在误判。他表示："市场的定价建立在一个'供应过剩'的假

设之上，而这一假设正显现出大部分是虚构的。没有任何容错空间，这意味着有很大的上涨空间。“

 据伊朗伊斯兰共和国广播电视台28日报道，受美国与以色列对伊朗发起的联合军事行动影响，霍尔木兹海峡油轮运输陷入停滞。国际油轮交通

监测系统实时数据显示，霍尔木兹海峡周边海域油轮航行速度普遍降至零，大量船只停航避险。路透社援引多名贸易消息人士的话报道，全球

多家大型石油公司、能源贸易商已紧急下达指令，暂停所有石油与燃料船舶通过霍尔木兹海峡，以规避冲突升级带来的安全风险。多个欧洲国

家已向悬挂本国国旗的在途油轮发布暂勿驶入该海峡的紧急禁令。霍尔木兹海峡连接波斯湾和阿曼湾，是沙特阿拉伯、伊拉克、卡塔尔、阿联

酋等中东产油国的原油出口必经之路，通过这一海峡运输的石油约占全球石油运输总量的五分之一。BIMCO（波罗的海国际航运公会）第一时

间发出风险提示称，美国与以色列的军事行动显著提高了波斯湾及周边水域的安全威胁等级。目前，美国已向航运公司发出警告：美国海军已

在波斯湾、阿曼湾、北阿拉伯海及霍尔木兹海峡设立“海上警示区”，强调相关海域正在进行军事行动，无法保证中立商船安全。业内普遍担

忧，一旦霍尔木兹海峡受阻，将直接冲击全球能源运输命脉——全球大量原油与成品油经此通行，任何中断都可能引发连锁反应。
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展望

美国和以色列对伊朗发动大规模联合军事打击，特朗普明确宣示此次行动目标是推翻伊朗政

权，伊朗随即以导弹和无人机对以色列展开反击，中东局势急剧升级，伊朗最高精神领袖已身亡，

而战争仍在继续。根据国际油轮流量监测系统的实时数据显示，目前位于霍尔木兹海峡周边海域

的油轮航行速度已普遍降至零，显示该地区的航运已陷入停滞状态，其石油通行量在2000万桶/

日左右，若中断时间超过一周预计极大程度影响全球原油陆上库存，引发油价新一轮暴涨。此外

红海方面胡赛武装称恢复对航运的袭击，增加风险程度，油价短期面临暴涨风险。

操作上：短线490-550区间操作，长线观望。



期货行情



现货周度价格

品种 英国布伦特 Dtd 西德克萨斯中级轻质原油(WTI) 阿曼原油:环太平洋 中国胜利原油：环太平洋 迪拜原油:环太平洋 OPEC:一揽子原油价格

前值 71.83 64.84 69.67 66.41 69.66 68.06

现值 71.84 65.92 70.74 67.78 70.77 69.58

涨跌 0.01 1.08 1.08 1.37 1.10 1.52

涨跌幅 0.01% 1.66% 1.55% 2.07% 1.58% 2.24%



增减
（万桶）

库欣库存
（万桶）

时间

30.82160.412月5日

-74.22086.212月12日

70.72156.912月19日

54.32211.212月26日

72.822841月2日

74.52358.51月9日

147.82506.31月16日

-27.82478.51月23日

-74.32404.21月30日

107.12511.32月6日

-109.52401.82月13日

88.12489.92月20日

库欣库存走势



增减
（万桶）

EIA 库存
（万桶）

时间

40.542482.212月19日

-193.442288.812月26日

-383.241905.61月2日

339.142244.71月9日

360.242604.91月16日

-229.542375.41月23日

-345.542029.91月30日

85342882.92月6日

-901.441981.52月13日

1598.943580.42月20日

EIA库存走势



美国汽油库存



美国精炼油库存



美国3:2:1裂解价差



美国贝克休斯钻井数据

数据来源：贝克休斯
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CFTC基金净多持仓
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增减净多持仓时间

100026489812月23日

645916459112月30日

-7239573521月6日

776581281月13日

20664787921月20日

18190969821月27日

275831245652月3日

-67511178142月10日

235291413432月17日

313691727122月24日



ICE基金净多持仓

增减净多持仓时间

658569879612月23日

2738812618412月30日

-32191229651月6日

854962084611月13日

85092169701月20日

299472469171月27日
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供需平衡表
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