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主要内容：

原油：节后国际能源署的报告直接引发国际油价短线波动，也向全球能源市场释放出明

确信号——需求复苏乏力叠加供应宽松，未来原油市场仍将面临持续的过剩压力，盘面虽短

暂受制于基本面偏弱的影响，但地缘局势突变，美伊以冲突爆发，多家商贸停运霍尔木兹海

峡，冲突的持续对于原油价格的影响立竿见影。

关注本周末开启的新一轮 OPEC+对于增产的讨论，后续增产执行力度有待观察。短期在

地缘冲突持续的背景下，原油价格上行趋势不改，不过一旦市场局势得到控制，油价也面临

巨大回调空间。

策略：短期预计主力 2604 合约价格区间（520-660），操作建议：多单持续持有，上

方第一阻力在 650 附近。



一、原油走势分析

消息面：

1，地缘方面，尽管 2月 26 日消息称将会继续谈判，但 2月 28 日美以对伊朗发动联合

空袭，已确认造成 201 人死亡、747 人受伤，伊朗最高领袖哈梅内伊遇害，多名高级军官同

时在国防委员会会议期间遭袭身亡。伊朗伊斯兰革命卫队随即宣布禁止任何船只通过霍尔木

兹海峡，这是历史上首次官方宣布并实际执行的全面封锁，这样看来本次冲突的烈度和复杂

性远超以往，目前冲突还在持续进行中。

2，2月 12 日，国际能源署（IEA）发布最新月度石油市场报告，给出了两大核心调

整：将 2026 年全球原油需求增速预测从上月的 93 万桶/日下调至 85 万桶/日，下调幅度达

8万桶/日，报告同时明确 2026 年全球原油总需求平均将达到 1.05 亿桶/日，虽仍处于增长

态势，但增速放缓的趋势进一步凸显。与需求端下调形成对比的是，IEA 维持 2026 年全球

原油供应过剩的预估不变，预计全年供应过剩规模约为 373 万桶/日，与上一期报告的 369

万桶/日基本持平。从供应增量来看，IEA 预测 2026 年全球原油供应将增长 250 万桶/日，

达到 1.087 亿桶/日，其中非欧佩克（OPEC+）产油国将贡献 130 万桶/日的增量，占总增长

量的近 60%，美国、加拿大和阿根廷将成为非 OPEC 产油国中的核心供应来源。

盘面：

图 1：原油主力走势
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节后，外盘原油价格在小幅走弱之后受到地缘政治的影响，快速走强。2 月 24 日-3 月

2 日，内盘原油 2604 合约快速上行，周一收于涨停板 528.2，单日涨幅 9%，较节前涨

14.1%。



图 2：原油净持仓
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截至 3月 2日，原油主力合约单边持仓 44601 手，较上一周增加 5475 张。

二、原油基本面分析

供应端：2025 年 11 月，欧佩克发表声明说，8国决定在 2026 年 1 月、2月和 3月暂停

增产步伐，产量与 2025 年 12 月保持相同。2026 年 1 月 4 日，石油输出国组织（欧佩克）

发表声明说，欧佩克和非欧佩克产油国中的 8个主要产油国决定，维持 2025 年 11 月初制定

的产量计划，在 2026 年 2 月和 3月继续暂停增产。原定于 4月开始的逐步增产计划，因全

球需求放缓而面临重新评估。

根据 EIA 最新报告，1月报 vs12 月报(2026 年全球石油供应来看)：1月报 EIA 预估为

1.0765 亿桶/天，对比 12 月报 1.0743 亿桶/天上调 22 万桶/天；IEA 预估为 1.087 亿桶/

天，对比 12 月报 1.086 亿桶/天上调 10 万桶/天。1月报(2026 年 VS2025 年全球石油供给来

看)：EIA 供应变化+137 万桶/天，IEA 供应变化+250 万桶/天，IEA 认为 2026 年供应过剩更

加悲观，与前面供需差体现一致。EIA 和 IEA 均体现了 2026 年每季度供应均大体呈现增加

趋势。

实际产量上看，2025 年 12 月 OPEC 成员国原油产量为 2856.4 万桶/日，月环比小幅增

加 10.5 万桶/日，同比大幅增加 187.4 万桶/日。2025 年 1-12 月 OPEC 成员国原油产量为

33082.7 万桶，同比大幅增加 1184.8 万桶。



图 3：OPEC原油产量
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根据同花顺数据，2026 年 1 月 OPEC 原油产量 2845.3 万桶/日，较上月环比降 0.5%。

OPEC 原油产量仍在低位运行。

图 4：美国原油产量
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根据同花顺数据，截至 2月 20 日当周，美国原油产量边际下滑至 1370.2 万桶/日，较

前周减少 3.3 万桶/日。虽然美国原油产量现处于历史高位，触及产能天花板。低油价或将

打压生产商积极性从而压缩美油增量空间，目前市场对特朗普促进页岩油增产的预期并不

高。

需求端：

进入 2026 年 2-3 月，北半球冬季取暖用油旺季正式进入收尾阶段，欧美馏分油需求季

节性回落、炼厂春季检修集中启动，其中中国需求是本月拖累油价的核心因素。春节假期

后，工业活动恢复速度慢于往年。同时，由于成品油利润微薄，独立炼厂（山东地炼）纷纷

选择延长停工或提前进行春季检修，导致开工率一度跌破 50%大关，需求端季节性转弱已成

定局，一季度大概率成为全年供需最宽松、库存累积压力最大的窗口期。



图 5：全球原油需求
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根据 EIA 最新报告，1月报 vs12 月报(2026 年全球石油需求来看)：1月报 EIA 预估为

1.0482 亿桶/天，对比 12 月报 1.0517 亿桶/天下调 35 万桶/天；IEA 预估为 1.050 亿桶/

天，对比 12 月报 1.048 亿桶/天上调 20 万桶/天。OPEC 预估为 1.065 亿桶/天，对比 12 月

报持平。EIA 和 IEA 需求调整有所分化。OPEC 依旧是三大机构中着重看好需求量的机构。

1月报(2026 年 VS2025 年全球石油需求来看)：EIA 需求变化+113 万桶/天，IEA 需求变化

+100 万桶/天，OPEC 需求变化+140 万桶/天。EIA、IEA、OPEC 三大机构均体现了 2026 年一

季度均是年内需求最弱的时刻，整体过剩基调不变。
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