
期货交易咨询业务资格 证监许可[2011]1777号

作者：高健
期货从业资格号：F3061909

投资咨询从业证书号:Z0016878

2 0 2 6 年 3 月 8 日

冲突影响仍在蔓延

原油重心继续上移

齐盛期货原油周报

期货研究报告



1

2

3

原油量化赋分表

驱动逻辑分析

原油盘面回顾

4 重要数据解读



一、原油量化赋分表

数据来源：齐盛期货
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 原油走势回顾：

伊朗问题依然是油价走势的决定性因素，美伊冲突仍在持续，与前几次不同的地方在于，冲突进展相对

较慢，风险并未随着伊朗反击而迅速落地。此次冲突无论在打击范围、力度以及地区形势上，也都显著

强于前几次。甚至冲突对原油供应开始产生实质性影响，海峡运输依然受阻，并且倒逼中东地区原油减

产。根据美以近期表态，打击行动还将持续，意味着地缘风险短期内不太可能解除，原油盘面可能会维

持现有高位水平震荡，随后等待局势进展。此外，内外盘原油走势分化仍在延续，运费暴涨导致内盘原

油表现相对更强。目前内外盘原油面临的共性问题锚定在美伊局势走向，尤其是海峡的安全问题，继续

保持高度关注。海峡和运输的情况，可以通过集运欧线盘面的表现来辅助观察。

 原油交易策略：

原油继续保持强势，伊朗局势仍未缓解，甚至影响还在传导恶化，目前市场情绪较为亢奋，轻仓参与或

观望规避剧烈波动。

二、原油市场概述



三、核心逻辑：地缘情绪溢价进一步扩大

 宏观：避险情绪短线升温。

美股高位震荡，总体基调偏弱，留意美伊冲突引发美股回调风险；

恐慌指数大幅提升，金融市场避险情绪升温。

 需求：炼厂进入春检阶段，需求季节性下滑。

美国炼厂进入春检，开工负荷下滑将带动原油需求转弱；

美国汽柴油需求保持弱势。

 供应：短期区域性供应保持紧张。

北海供应偏紧的状况在逐步缓和；

美伊冲突导致霍尔木兹海峡运输降量。

 地缘局势：美伊冲突爆发，地缘风险维持。

美伊冲突爆发，冲突尚未结束，仍然存在不确定性。



三、核心逻辑：地缘风险提供短期强支撑，宏观和基本面逻辑暂未交易。

图片来源：齐盛期货整理



原油行情复盘——美伊冲突引发原油盘面快速上涨，创下2024年以来新高。

图片来源：文华财经，齐盛期货整理



原油行情复盘——原油周线形成突破，留意中期趋势扭转。

图片来源：文华财经，齐盛期货整理



原油短线关键因素——美伊冲突爆发，霍尔木兹海峡流量骤降。

消息来源：网络资料，齐盛期货整理

日期 事件
以色列发动“咆哮的狮子”先发制人打击
特朗普宣布美军全面介入”史诗怒火“行动
伊朗当日发动12轮反击，向以色列发射导弹，打击中东多国美军基地
伊朗禁止船只通行霍尔木兹海峡
哈梅内伊遇袭身亡，伊朗领导层48人被清除
欧佩克+确认4月增产20.6万桶/日
美国不打算从战略储备中释放石油
特朗普：对伊朗的军事行动可能持续4周
特朗普：已摧毁并击沉9艘伊朗军舰 美已基本摧毁伊朗海军总部
伊朗革命卫队在波斯湾和霍尔木兹海峡击中了三艘美英油轮
特朗普：伊朗新任领导层希望对话，我同意谈判
伊朗外长：伊方无意攻击邻国政府 而是打击美军基地
霍尔木兹海峡的交通量下降了约70%，逾200艘船舶滞留霍尔木兹海峡
伊朗无人机击中沙特炼油厂
由于中东冲突，油轮运费飙升至创纪录水平
沙特Ras Tanura炼油厂在伊朗无人机袭击后遭受严重损坏
一些亚洲炼油厂据悉正在考虑减产20%-30%
伊拉克因原油储罐已满，已宣布油田减产。如果现状持续，准备每日减产300万桶。
特朗普：可容忍油价短期内上涨 优先消除伊朗威胁
特朗普宣布为海上原油运输提供保险，必要时海军将护航。
霍尔木兹海峡的油轮交通量下降了90%
霍尔木兹海峡关闭致沙特石油储存快速逼近上限
沙特的Ras Tanura炼油厂再遭袭击
霍尔木兹海峡陷入实质封锁 亚洲能源市场惊现大规模断供恐慌
伊朗开始转向为长期战争做治理准备
美媒：美国与保险经纪公司会面，探讨降低航运风险
美国参议院未通过叫停特朗普打击伊朗的投票
以色列宣布计划3月8日重新开放领空
受中东冲突影响 科威特与巴林削减炼油厂产能
我国航空公司恢复部分至中东地区航班
美国众议院未能通过阻止特朗普对伊朗动武的决议
特朗普谈油价：涨就涨吧，军事行动重要得多

…… ……

3月6日

2026年3月美伊冲突重要事记

2月28日
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原油短线关键因素——美伊冲突爆发，霍尔木兹海峡流量骤降。

数据来源：船视宝



原油短线关键因素——海峡封锁导致运费暴涨

数据来源：船视宝



原油短线关键因素——运费暴涨导致内外盘原油价差快速走扩

数据来源：同花顺，齐盛期货整理
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原油短线关键因素——霍尔木兹海峡封锁导致原油供应遇阻，炼厂开工负荷下滑，
导致产品价格大涨，进而推动汽柴油裂解快速拉升。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理
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当前原油市场关键指标展示——关注EIA 3月是否调整短期平衡表预期

数据来源：EIA，齐盛期货整理

101

102

103

104

105

106

107

108

109

110

百万桶/日
EIA原油供应预测

2026年2月 2026年1月

2025年12月 2025年11月

101

102

103

104

105

106

107

108

百万桶/日
EIA原油需求预测

2026年2月 2026年1月

2025年12月 2025年11月

-1

0

1

2

3

4

5

百万桶/日 EIA原油供需差预测
2026年2月 2026年1月

2025年12月 2025年11月

时间 供应量 需求量 供-需
2025年Q1 103.63 101.93 1.70
2025年Q2 105.18 103.64 1.54
2025年Q3 107.97 104.46 3.51
2025年Q4 108.32 104.31 4.01
2026年Q1E 106.77 103.45 3.32
2026年Q2E 107.76 104.74 3.02
2026年Q3E 108.31 105.63 2.68
2026年Q4E 108.52 105.34 3.18
2027年Q1E 108.17 104.61 3.56
2027年Q2E 108.57 106.21 2.36
2027年Q3E 108.92 106.79 2.13
2027年Q4E 109.33 106.64 2.69

EIA 2月月报季度供需平衡表预估（百万桶/日）



当前原油市场关键指标展示——关注IEA 3月是否调整短期平衡表预期

数据来源：IEA，齐盛期货整理
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2024年Q3 103.3 104.1 -0.8
2024年Q4 103.6 104.4 -0.8
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当前原油市场关键指标展示——三大机构对2026年全球石油需求预期略有上调，
但增量依然有限。

数据来源：EIA，IEA，OPEC，齐盛期货整理
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图片来源：齐盛期货

2023年11月
8个国家
额外加深

219.3万桶/日自愿减产

2023年4月
9个国家

165.7万桶/日自愿减产

2023年OPEC+产量配额
集体下调200万桶/日

2025年4月开始回补这部分减产额度
9月提前一年完成

2025年10月开始回补这部分减产额度
暂未设定完整复产路线

保留较高灵活性
可部分或全部复产
以循序渐进方式进行

该部分减产额度
暂时保持不变

计划执行至2026年底
何时以及是否回补未知

当前原油市场关键指标展示—— OPEC+10月启动第二阶段复产



图片来源：金十数据

当前原油市场关键指标展示—— OPEC+4月重新启动增产



数据来源：OPEC，齐盛期货整理

当前原油市场关键指标展示——OPEC+8国增产完成率欠佳

时间 2025年4月 2025年5月 2025年6月 2025年7月 2025年8月 2025年9月 2025年10月 2025年11月 2025年12月
阿尔及利亚 0.00% 81.82% 75.00% 67.86% 70.00% 78.43% 78.18% 88.14% 92.06%

伊拉克 -200.00% -118.37% -52.33% -70.49% 15.79% 34.55% 46.41% 29.80% 47.99%
科威特 -87.50% 6.67% 26.42% 40.00% 66.67% 68.89% 89.04% 91.67% 92.22%
沙特 85.71% 99.55% 101.29% 101.44% 96.02% 99.80% 99.62% 100.55% 99.20%

阿联酋 19.23% 33.98% 63.89% 89.88% 88.06% 89.85% 89.05% 90.35% 88.98%
哈萨克斯坦 -820.00% -338.89% -53.13% -80.43% -78.13% -3.66% -163.64% -110.53% -338.61%

阿曼 300.00% 88.89% 75.00% 91.30% 93.94% 92.86% 100.00% 106.12% 107.69%
俄罗斯 42.31% 13.33% 30.05% 57.25% 55.46% 72.40% 75.44% 73.47% 56.04%

OPEC+8国 -1.45% 31.08% 56.62% 65.16% 71.62% 81.17% 78.12% 78.67% 67.84%

OPEC+8国增产完成率

齐 盛 期 货



当前原油市场关键指标展示——后期关注霍尔木兹海峡封锁对船货供应的影响

数据来源：Kpler，齐盛期货整理
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当前原油市场关键指标展示——海峡封锁可能会导致库存短期异常去库

数据来源：Kpler，齐盛期货整理

4200

4400

4600

4800

5000
百万桶 全球原油库存

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年 2026年

2100

2200

2300

2400

2500
百万桶 全球商业及炼厂原油库存

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年 2026年

800

900

1000

1100

1200

1300
百万桶 全球在途原油库存

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年 2026年

0

50

100

150

200
百万桶 全球浮仓原油库存

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年 2026年



当前原油市场关键指标展示——美国炼厂开工季节性下滑，临近季节性底部，
成品油需求总体稳定。

数据来源：EIA，齐盛期货整理



当前原油市场关键指标展示——中国主营炼厂开工负荷再度升至高位，地炼
开工有所下滑。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



当前原油市场关键指标展示——其他主要经济体，炼厂开工整体保持弱势。

数据来源：同花顺，PACC，齐盛期货整理



当前原油市场关键指标展示——美伊冲突爆发，原油盘面暴涨，带动月差快速
走扩。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理
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当前原油市场关键指标展示——原油盘面短线快速拉升，带动近端back结构加深。
WTI远端价格锚定62美元，布伦特远端锚定65美元。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理
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当前原油市场关键指标展示——目前原油期货持仓尚未反应美伊冲突后的资金
变化。

数据来源：同花顺，CFTC，齐盛期货整理
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当前原油市场关键指标展示——美油多空持仓分布中，商业持仓占比占据主导，
尤其是多头持仓分布中，商业多仓占绝对主导。互换头寸则更多的分布在空头持
仓当中。

数据来源：同花顺，CFTC，齐盛期货整理
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当前原油市场关键指标展示——目前原油期货持仓尚未反应美伊冲突后的资金变
化。

数据来源：同花顺，CFTC，齐盛期货整理
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当前原油市场关键指标展示——布油多空持仓分布中，商业持仓占据主导，尤其
是空头持仓分布中，商业空仓占比占绝对主导，相对而言，基金和非报告持仓占
比偏低，基金和散户更倾向于做多。

数据来源：同花顺，CFTC，齐盛期货整理
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当前原油市场关键指标展示——美伊冲突将油价重新突破中性估值区间

数据来源：同花顺，齐盛期货整理



当前原油市场关键指标展示——以OECD库存水平来看，当前油价处于高估状态。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理



当前原油市场关键指标展示——能源层面比较原油估值中性，宏观层面比较原油
估值偏低，出入点在品种属性和供需两个方面。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理
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