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“伊以冲突”对原油市场的影响 

 

 

兴证期货•研究咨询部 
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内容提要 

6 月 13 日，以色列发动了代号为“狮子的力量”

军事行动，空袭伊朗。该事件驱动国际油价大幅上涨，

且放大了市场波动。截至 6月 17日，本轮以色列对伊

朗的攻击主要集中在核设施、军事设施和高级军事及

核计划相关人员这三个方向，并未把伊朗能源设施作

为主要攻击对象。最新的数据也显示目前伊朗石油出

口暂未受到明显影响，因此，当前冲突的进展对全球能

源供应的影响较为有限，油价的上涨主要反应了市场

对未来的担忧。 

市场的担忧主要来自两方面，首先是担心伊朗原

油的供应中断。伊朗是 OPEC 集团中仅次于沙特和伊拉

克的第三大原油生产国。根据国际能源署（IEA）的数

据，伊朗最新一期的原油产量为 340 万桶/日，约占全

球总产量的约 3.2%。尽管伊朗的石油出口长期受到西

方国家的制裁，但近几年伊朗通过“影子船队”等途径

维持了较高水平的石油出口。伊朗的原油大部分流向

亚洲，其中中国是伊朗原油的最大买家。 若未来以色

列军队轰炸伊朗油田或破坏相关生产设备导致当地原

油生产及出口显著下滑，必然会造成全球供应缩紧，尤

其是影响亚洲市场。其次，市场担心伊朗封锁霍尔木兹

海峡。霍尔木兹海峡是中东地区石油出口的主要通道，

全球约 30%的海运石油需要通过该通道。若伊朗完全关
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闭该通道将会造成约 2000 万桶/日的原油和凝析油供

应中断，这相当于全球石油供应的五分之一。这种规模

的供应中断将迅速导致全球石油市场陷入严重短缺。 

我们认为伊朗选择长期关闭霍尔木兹海峡的可能

性不高，更可能只是口头警告。首先，伊朗需要用霍尔

木兹海峡来出口原油，且伊朗政府的财政收入严重依

赖石油出口。一旦关闭该通道，伊朗财政收入会遭受严

重打击，这不符合伊朗的战略意义。其次，关闭霍尔木

兹海峡不符合美国方面的利益。特朗普政府一直希望

降低油价来控制通胀从而逼迫美联储降息。若未来因

为中东问题油价再次反弹并长期处于高位会再次导致

美国面临通胀等问题。因此我们预期若未来战争持续，

美国方面可能会主动调节双方。 

展望未来，短期（周度）我们无法对油价走势做出

明确预判，因其走势严重依赖地缘局势；长期来看，我

们认为伊朗关闭霍尔木兹海峡或是以色列大规模破坏

伊朗能源设施的可能性不高，油价走势更可能是先冲

高再回落。 
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1. 本轮“伊以冲突”时间线及油价表现回顾 

6月 13 日凌晨，以色列发动代号“狮子的力量”军事行动，空袭伊朗境内多个核设施、军

事基地及关键人物目标。袭击导致伊朗革命卫队总司令萨拉米、多名核科学家及高级指挥官身

亡。以方声称此次行动旨在“彻底摧毁伊朗核能力”。冲突爆发后，国际油价快速上涨，日内涨

幅一度超过 10%，布伦特及 WTI原油价格回到 4月初暴跌前的水平。 

6月 13 日晚至 15 日，伊朗展开代号“真实诺言-3”的报复，向以色列发射逾 200 枚弹道导

弹及无人机，重点打击特拉维夫国防部大楼、海法炼油厂等目标。以方称拦截了大部分导弹，

但仍有多枚高超音速导弹突破防御系统，造成 4人死亡、200 余人受伤。此后，以色列持续空袭

伊朗石油设施及军事目标，德黑兰居民楼、大不里士炼油厂等民用设施遭袭。伊朗威胁下一轮

打击将使用“20倍数量导弹”（约 2000枚），并考虑封锁霍尔木兹海峡。周一国际油价高开，

最高峰时布伦特和 WTI油价分别达到 78.32美元/桶和 77.49美元/桶。 

6月 16 日，市场传闻伊朗表示寻求结束敌对行动并恢复其核计划谈判，并通过阿拉伯中间

人向以色列和美国传递信息。伊朗方面表示只要美国不加入攻击，他们对重返谈判桌持开放态

度。他们还向以色列传递信息称，控制暴力符合双方的利益。同日，以色列袭击了伊朗广播公

司大楼并宣称已控制德黑兰领空。伴随市场传闻“伊朗表示希望缓和与以色列的敌对状态”，

国际油价大幅下行，布伦特及 WTI 日内跌幅一度接近 4%。此后因以色列与伊朗维持战争状态，

油价反弹但未超过开盘时的高点。 

6月 17 日， 特朗普在其社交媒体平台“真实社交”上发文称“大家应立即撤离德黑兰！”

同时，特朗普要求官员在战情室做好准备。此外，伊朗政府也明确否认了德黑兰正在寻求与特

朗普政府重回谈判桌的传闻。受到特朗普言论的影响，当日国际油价再次跳涨但暂未回到 6 月

13 日和 6月 16日的高点。 

综合来看，“伊以冲突”对油价的影响是剧烈且迅速的，该事件已经成为左右油价走势的

核心驱动，同时地缘局势也放大了油价的波动。 
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图表 1：“伊以冲突” 驱动油价快速上涨且市场波动加大  

 

数据来源：Wind；兴证期货研究咨询部 

2. 当前战争并未对全球能源供应造成明显影响，油价上

涨更多是预期交易 

截至 6月 17日，本轮以色列对伊朗的攻击主要集中在核设施、军事设施和高级军事及核计

划相关人员这三个方向，并未把伊朗能源设施作为主要攻击对象。尽管上周末以色列无人机空

袭了伊朗南部的南帕尔斯（South Pars）天然气田，并攻击德黑兰附近的主要石油储存设施，

但最新的跟踪数据显示目前伊朗石油出口暂未受到明显影响。当前战争对全球能源供应的影响

较为有限，油价的上涨主要反应了市场对未来供应链中断的担忧。伊朗最高领袖哈梅内伊的高

级顾问拉里贾尼警告，若伊朗石油设施遭严重破坏，伊朗将不容许区域任何国家动用相关原油

资源。更为严重的是，伊朗方面警告如果战争升级考虑封锁战略要道霍尔木兹海峡（当前全球

约 30%的海上石油运输通过此地）。 

 “伊以冲突”对交易层面的影响是剧烈的。首先，此次冲突事件提高了市场对中东大规模

战争的预期，驱动原油地缘溢价上移。其次，该冲突对原油供应预期造成严重影响，伊朗是 OPEC

集团中的第三大原油生产国，一旦以色列军队轰炸伊朗油田或破坏相关生产设备，将造成全球

供应收紧。更严重的是若伊朗关闭霍尔木兹海峡，将严重扰乱全球石油贸易路线，预计会导致

油价进一步上涨。 
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3. 伊朗是 OPEC 集团第三大原油产国，产量占全球的

3.2% 

伊朗是 OPEC 集团中仅次于沙特和伊拉克的第三大原油生产国。根据国际能源署（IEA）的

数据，伊朗最新一期的原油产量为 340万桶/日，约占全球总产量的约 3.2%。尽管伊朗的石油出

口长期受到西方国家的制裁，但近几年伊朗通过“影子船队”等途径维持了较高水平的石油出

口。从流向上看，伊朗的原油大部分流向亚洲，其中中国是伊朗原油的最大买家，通常山东的

独立炼厂会以折扣价来购买伊朗原油。为规避制裁，伊朗常将原油伪装为来自马来西亚、新加

坡、伊拉克或阿联酋的油品再进行销售。若未来以色列军队轰炸伊朗油田或破坏相关生产设备

导致当地原油生产及出口显著下滑，必然会带来全球供应缩紧，尤其是影响亚洲市场。当然，

当前战争暂未造成伊朗原油供应出现显著下滑，目前市场只是进行情绪上的炒作，未来需要持

续跟踪。 

图表 2：最新一期 OPEC+各国产量、配额及产能：截至 2025 年 4 月（百万桶/日）  

 

数据来源：IEA；兴证期货研究咨询部 
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4. 若伊朗关闭霍尔木兹海峡，油价可能会飙升至三位数 

对于供应端而言，市场更大的担忧来源于伊朗可能会关闭霍尔木兹海峡，因其关闭将导致

更大量的供应中断。 

霍尔木兹海峡位于伊朗和阿曼之间，连接波斯湾与阿曼湾，是中东地区石油出口的主要通

道。根据美国能源信息署（EIA）数据，2024 年每天约有 2000 万桶原油和凝析油通过该海峡，

占全球石油液体消费量的约 20%，以及全球海运石油贸易的近 30%。包括沙特阿拉伯、伊拉克、

科威特、阿联酋和伊朗等国家目前都依赖霍尔木兹海峡出口原油，其流向主要去往亚洲市场（中

国、印度、日本、韩国等）。若伊朗完全关闭该通道将会造成约 2000 万桶/日的原油和凝析油

供应中断，这相当于全球石油供应的五分之一。这种规模的供应中断将迅速导致全球石油市场

陷入严重短缺。此外，即使只是部分干扰（如袭击油轮），也可能显著减少通过海峡的运输量。

例如，战争导致一艘油轮出现重大事故就可能导致航运公司因保险成本飙升和安全担忧而暂停

通过海峡的运输。同时，当前绕道霍尔木兹海峡的替代管道容量有限，根据 EIA 预测，现有该

地区的管道最多可绕过约 350-420 万桶/日的原油，远不足以弥补海峡关闭造成的缺口。最后，

若市场选择绕行更远的海上路线（如绕非洲好望角）将大幅增加运输时间和成本，推高油价。 

图表 3：霍尔木兹海峡及其周边管道地图 
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数据来源：EIA；兴证期货研究咨询部 

图表 4：通过霍尔木兹海峡的油品量（百万桶/日） 

 

数据来源：Kpler；兴证期货研究咨询部 

5. 预期伊朗选择长期关闭霍尔木兹海峡的可能性不高，

更可能只是口头警告 

基于上文的分析，若伊朗关闭霍尔木兹海峡将会导致全球近 30%的海运石油贸易中断，届时

油价可能会突破三位数。但是，我们认为当前伊朗选择长期关闭霍尔木兹海峡的可能性不高，

主要基于以下两个理由。 

首先是伊朗政府的财政收入严重依赖石油出口，一旦关闭该通道会对伊朗财政收支造成严

重打击。具体来看，石油收入约占伊朗政府收入的三分之一，若想要维持与以色列的长期对抗，

伊朗势必需要依靠能源出口来维持战争开支（这与“俄乌冲突”中的俄罗斯类似）。而伊朗的石

油出口也主要依靠霍尔木兹海峡，关闭该通道不但会损害全球供应链更会对伊朗国内的财政收

入造成严重打击。因此从财政角度考虑，关闭霍尔木兹海峡并不符合伊朗的战略意义，当前伊

朗方面的“关闭警告”更多是一种对外界施压的表现。 

其次，关闭霍尔木兹海峡不符合美国方面的利益。特朗普政府一直希望降低油价来控制通

胀从而逼迫美联储降息。在“伊以冲突”爆发前，油价已经趋势下行，符合特朗普政府对于能源
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市场的预期。若未来因为中东问题油价再次反弹并长期处于高位，这会再次导致美国面临通胀

等问题，并触碰到特朗普集团的利益。因此我们预期若未来战争持续，美国方面可能会主动调

节双方，例如美国准许以色列攻击伊朗军事设备但要求减少对当地能源设施的破坏，同时美国

也可能通过谈判筹码要求伊朗不要关闭霍尔木兹海峡。 

6. 总结与展望 

6月 13日，以色列发动了代号为“狮子的力量”军事行动，空袭伊朗。该事件驱动国际油

价大幅上涨，且放大了市场波动。截至 6月 17日，本轮以色列对伊朗的攻击主要集中在核设施、

军事设施和高级军事及核计划相关人员这三个方向，并未把伊朗能源设施作为主要攻击对象。

最新的数据也显示目前伊朗石油出口暂未受到明显影响，因此，当前冲突的进展对全球能源供

应的影响较为有限，油价的上涨主要反应了市场对未来的担忧。 

市场的担忧主要来自两方面，首先是担心伊朗原油的供应中断。伊朗是 OPEC 集团中仅次于

沙特和伊拉克的第三大原油生产国。根据国际能源署（IEA）的数据，伊朗最新一期的原油产量

为 340万桶/日，约占全球总产量的约 3.2%。尽管伊朗的石油出口长期受到西方国家的制裁，但

近几年伊朗通过“影子船队”等途径维持了较高水平的石油出口。伊朗的原油大部分流向亚洲，

其中中国是伊朗原油的最大买家。 若未来以色列军队轰炸伊朗油田或破坏相关生产设备导致当

地原油生产及出口显著下滑，必然会造成全球供应缩紧，尤其是影响亚洲市场。其次，市场担

心伊朗封锁霍尔木兹海峡。霍尔木兹海峡是中东地区石油出口的主要通道，全球约 30%的海运石

油需要通过该通道。若伊朗完全关闭该通道将会造成约 2000万桶/日的原油和凝析油供应中断，

这相当于全球石油供应的五分之一。这种规模的供应中断将迅速导致全球石油市场陷入严重短

缺。 

我们认为伊朗选择长期关闭霍尔木兹海峡的可能性不高，更可能只是口头警告。首先，伊

朗需要用霍尔木兹海峡来出口原油，且伊朗政府的财政收入严重依赖石油出口。一旦关闭该通

道，伊朗财政收入会遭受严重打击，这不符合伊朗的战略意义。其次，关闭霍尔木兹海峡不符

合美国方面的利益。特朗普政府一直希望降低油价来控制通胀从而逼迫美联储降息。若未来因

为中东问题油价再次反弹并长期处于高位会再次导致美国面临通胀等问题。因此我们预期若未

来战争持续，美国方面可能会主动调节双方。 
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展望未来，短期（周度）我们无法对油价走势做出明确预判，因其走势严重依赖地缘局势；

长期来看，我们认为伊朗关闭霍尔木兹海峡或是以色列大规模破坏伊朗能源设施的可能性不高，

油价走势更可能是先冲高再回落。 
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免责声明 
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在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。

在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的损失负任何责
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本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货研究咨询部，且不
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