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美国“速胜论”告吹，重视伊朗局势尾部风险 

市场分析 

重视伊朗局势尾部风险。2月28日美国以色列对伊朗进行了空袭，随后伊朗伊斯兰革命卫队展开大规模反击。截至

目前，中东及周边地区多处能源与生产设施遭打击损毁，地区生产与供应链受到显著冲击，且霍尔木兹海峡通行

受到严重阻断。伊朗冲突时间已经超过美以最初4-5天“结束战争”的预期，甚至美国还存在进一步增派人手的风险，

伊朗局势的尾部风险急剧上升。伊朗局势主要影响的品种集中在原油、LPG和航运板块，并且油价的持续上涨已

经形成对油化工和油脂油料的带动作用，且引发市场通胀造成经济衰退的担忧。若霍尔木兹海峡被更长时间阻断，

预计油价及对应板块仍有进一步走高的风险。 

关注国内两会。2026年政府工作报告提到，经济社会发展总体要求和政策取向：经济增长4.5%—5%，赤字率拟按

4%左右安排，赤字规模5.89万亿元、比上年增加2300亿元。一般公共预算支出规模将首次达到30万亿元、比上年

增加约1.27万亿元。拟发行超长期特别国债1.3万亿元，持续支持“两重”建设、“两新”工作等。我们复盘历史上13

个样本的两会表现：两会期间股商有压力，两会后股指回暖，一、两会期间，市场存在“卖事实”表现，整体A股指

数平均涨跌幅录得负数，但样本平均上涨概率接近50%附近，A股有压力但幅度有限；而商品板块的压力明显，整

体指数的样本上涨概率仅有15%，其中煤焦钢矿、农副产品、化工、有色均面临一定压力；二、两会结束后，股指

再度走强，其中中证500和中证1000涨幅和胜率均领先，商品板块则未有明显规律。基本面来看，受政府停摆影响，

美国2025年四季度GDP环比折年率录得1.4%，低于预期的2.5%，此外，美国2月非农意外减少，叠加油价上涨进一

步限制降息空间。国内1月社融开门红，显示稳增长政策有望超前发力。中国2月官方制造业PMI 49，非制造业PMI 

49.5。 

商品分板块，短期伊朗及油价主导商品波动。上周有色板块、贵金属和油价呈反相关值得重点关注，通胀事实上

升带来降息计价下降和衰退风险，警惕宏观叙事变化。能源方面，继续关注短期伊朗局势演变，油价受地缘因素

驱动的同时，也需要警惕“卖事实”的风险，并且油价上涨对纯苯、EB、PVC、PTA、乙二醇、甲醇等油化工形成

明显带动作用。农产品中的油脂油料也受油价外溢效应。黑色则关注国内政策预期，以及低估值的修复可能。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

策略 

商品和股指期货：股指、贵金属、部分化工品逢低做多。 

风险 

地缘政治风险（能源板块上行风险）；全球经济超预期下行（风险资产下行风险）；美联储超预期收紧（风险资产

下行风险）；海外流动性风险冲击（风险资产下行风险）。 
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要闻 

国务院新闻办公室将于2026年3月7日（星期六）下午3时举行吹风会，请国家发展改革委副主任郑备解读“十五五”

规划《纲要（草案）》，并答记者问。(华尔街见闻) 

3月5日下午，中国证监会主席吴清到香港代表团驻地，听取香港代表团全体会议审议意见。会前，对上海证券报

记者提出的“证监会对提高股权融资比重相关工作有何考虑”的问题，他说：“明天会有一个会，和你们汇报。”另据

“人大会议新闻中心”微信公众号发布的议程信息，3月6日下午，将举行全国两会经济主题记者会。(华尔街见闻) 

政府工作报告：深入实施提振消费专项行动。促进商品消费扩容升级，安排超长期特别国债2500亿元支持消费品

以旧换新，优化政策实施机制。（央视新闻） 

政府工作报告提出，2026年发展主要预期目标：经济增长4.5%—5%，在实际工作中努力争取更好结果；城镇调查

失业率5.5%左右，城镇新增就业1200万人以上；居民消费价格涨幅2%左右；居民收入增长和经济增长同步；国际

收支基本平衡；粮食产量1.4万亿斤左右；单位国内生产总值二氧化碳排放降低3.8%左右。（央视新闻） 

政府工作报告在提到继续实施更加积极的财政政策时说，今年赤字率拟按4%左右安排，赤字规模5.89万亿元、比

上年增加2300亿元。一般公共预算支出规模将首次达到30万亿元、比上年增加约1.27万亿元。拟发行超长期特别国

债1.3万亿元，持续支持“两重”建设、“两新”工作等。（新华社） 

总台记者获悉，当地时间3月5日上午，伊朗伊斯兰革命卫队表示，当天凌晨，一艘美国油轮在波斯湾北部被其海

军发射的导弹击中，目前该油轮仍在起火燃烧。声明称，伊朗方面此前已表示，根据相关国际法规和决议，在战

争时期，霍尔木兹海峡的通行规则将由伊朗方面掌控。声明还称，美国、以色列以及欧洲国家及其支持者所属的

军用和商用船只，均严禁在该海域通行，一旦被发现，将遭到打击。（央视新闻） 

小非农超预期回稳，美国2月ADP就业人数增加 6.3万，为三个月来最高。(华尔街见闻) 

特朗普称，指示相关公司为途经海湾地区的海上贸易提供保险，必要时美军将在霍尔木兹海峡为油轮护航，未说

明具体运作机制。美油涨幅一度收窄至不足0.7%。伊朗军方称，在霍尔木兹海峡通行的船只可能面临来自导弹或

不受控无人机的风险。评论称若伊朗继续抵抗，即便有美方这些保障，该海峡运输流全面恢复也需数周。(华尔街

见闻) 

美联储官员称伊朗战争为货币决策增添新变数，能源价格前景成关键。(华尔街见闻) 

伊拉克大型油田开始停产。卡塔尔继续关闭全球最大LNG厂，欧洲天然气再暴涨32%。(华尔街见闻) 

沙特阿美在通过电子邮件回复相关提问时表示，出于安全考虑，公司已“调整原油货物装运操作”，并正将出口量

运往红海港口。沙特阿美称，其目标是恢复标准操作流程，并将持续评估环境。（彭博） 

中国2月RatingDog综合PMI升至55.4，创33个月新高。其中，制造业PMI（52.1）与服务业PMI（56.7）双双大幅反

弹。(华尔街见闻) 

特朗普：不达目标不停战，不排除“必要时”对伊朗派遣美军地面部队，对伊打击“大浪潮”还未开始，行动可能持续

四五周，已做好更长期准备。(华尔街见闻) 

美国联邦上诉法院驳回特朗普政府关税退税延期相关请求，1750亿美元退税战打响。(华尔街见闻) 

卡塔尔能源公司宣布液化天然气交付受不可抗力影响。(华尔街见闻) 

代表们表示，OPEC+（石油输出国组织及其盟友们）原则上同意，4月份将石油产量提高20.6万桶/日。（彭博） 
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图1：美国经济热力图 

 
资料来源：华泰期货研究院 
 

图2：欧洲经济热力图 

 
资料来源：华泰期货研究 
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图3：中国经济热力图 

 
资料来源：华泰期货研究院 
图4：花旗经济意外指数 图5：30大中城市商品房成交面积（周度）  

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

图6：30大中城市城市商品房成交面积（日度） 图7：五大上市钢材消费量 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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利率 

 

图8：10Y中美国债利差 图9：2Y中美国债利差 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

外汇 

 

图10：美元兑主要汇率周环比 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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图11：美元指数走势 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

 

图12：利率走廊 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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