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          桦恺佑信息咨询      

桦恺佑信息咨询工作室官方账号 

 

粉丝 57 获赞 1 

关注  

文｜周艾琳编辑 ｜ 刘鹏美国、伊朗剑拔弩张，一场本被认为不太会发生的战争已经箭在弦上。美股隔
夜持续回调，国际金价、油价大涨。当地时间 2 月 28 日，伊朗首都德黑兰市中心发生爆炸。以色列宣
布袭击伊朗，并宣布全国进入紧急状态。本周，美军大规模集结中东，据称最早本周末可能对伊朗发
动军事打击。特朗普最新在被问及是否会对伊朗动用军事力量时，他表示 "
并不想这样做，但有时候不得不这么做 "。这对于投资者无疑是雪上加霜。今年尽管标普 500
指数微涨，但投资者好似经历了一场熊市，因为板块波动剧烈、AI 领跑者大幅回撤，如今若再爆发重
大地缘政治风险，冲击可想而知。最关键的问题无疑是，伊朗局势紧张威胁全球能源安全，可能导致
霍尔木兹海峡的运输中断，而这是全球最重要的能源贸易通道。每天约有五分之一的全球石油和液化
天然气经由该海峡运输，总价值超过 13 亿美元，其中包括伊朗的出口额。究竟美伊冲突的潜在冲击波
有多大？对大类资产又将有什么影响？聚焦海峡封锁的概率和影响尽管美伊剑拔弩张，但据腾讯新闻
《潜望》的了解，当前各大机构认为霍尔木兹海峡全面封锁的概率并不算高，因为这对伊朗本身而言
是 " 伤敌一千自损八百 "。原因在于，伊朗绝大多数石油出口仍然依赖霍尔木兹海峡。虽然伊朗曾推动
建设戈勒—贾斯克（Goreh-Jask）输油管道，试图绕开这一通道，但该管道实际运力大约只有 30 万桶 / 
日，且运行并不稳定。换句话说，如果真的封锁海峡，伊朗首先切断的将是自己的经济命脉。在财政
压力本就沉重的背景下，这种做法无异于自伤。其次，封锁海峡对美国的直接冲击已大幅减弱，在通
过海峡运输的原油与凝析油中，超过 80% 至 85% 最终流向亚洲市场。2024 至 2025
年，美国通过波斯湾国家进口、并经霍尔木兹海峡运输的原油仅约 50 万至 70 万桶 /
日，占美国原油进口的比例约 7%，占整体石油消费更是只有约 2%。换言之，伊朗若采取极端行动，
受到更大影响的反而可能是其潜在合作伙伴或贸易对象。然而，也正因如此，美国政策圈内部越来越
倾向于认为，霍尔木兹海峡不再是决定性的战略筹码。在这种判断下，华盛顿反而能够利用伊朗议题
实现多重目标：一方面，以伊朗问题为由推动对相关国家实施更高关税或惩罚性措施；另一方面，在
不直接升级冲突的情况下维持能源市场的风险溢价，从而支撑美国能源产业；同时，仅通过外交和舆
论施压，就能持续向对手释放威慑信号。极端风险不可排除但市场也并未掉以轻心，2 月 27
日美股的持续下挫就是证明。腾讯新闻《潜望》也从知名研究机构牛津经济研究所（Oxford Economics
）处了解到，此次局势的不同之处在于，外部局势升级的风险与伊朗国内动荡交织在一起。这增加了
伊朗政权可能感到自身生存受到威胁的可能性，因而伊朗或许更愿意采取代价高昂的行动，包括严重
扰乱霍尔木兹海峡的交通，即便这会损害其自身的出口以及与邻国和主要贸易伙伴的关系。就目前来
看，严重的贸易中断被认为不太可能持续，因为这需要伊朗维持前所未有的海上封锁，由此可能引发
大国迅速采取的军事、经济和外交反制措施，这或许不是伊朗想博弈的。因此，市场冲击被认为将是
短暂的，贸易和价格将迅速恢复。牛津经济研究所能源预测主管佩恩（Bridget Payne）称，相比完全关
闭，海峡更有可能出现有针对性的攻击和干扰，导致能源流动减少而非完全停止。替代供应和管道以
及储能设施的减少足以缓冲部分中断。如今，一些轻微的中断已经开始——除了上周短暂的部分中断
外，与以色列和美国有关的船只正在避开霍尔木兹海峡，市场尚且可以轻松消化这些影响。油价冲击
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波的三种情景假设国际油价已经创下近一年来高点，布伦特原油价格重新站上 70 美元 / 桶大关，这在
严重供过于求的背景下实属意外。腾讯新闻《潜望》归纳了当前机构预测的几种情景假设，不同的假
设对油价的影响也存在差异。情景一：基本假设在这一情景下，海峡保持开放，能源流动不会受到实
质性干扰。市场仍会受到新闻报道、军事动向和政治声明的影响，但石油或液化天然气运输不会出现
持续中断。在这种情况下，石油和天然气价格仍然会带有一定的地缘政治溢价，但不会出现供应冲击
。情景二：海峡持续受到低级别干扰在这种情况下，海峡仍允许部分船只通行，但反复的干扰会造成
航运中断数周，导致交通量减少、成本上升。这种情况很可能涉及美国对伊朗的打击。伊朗可用的手
段包括干扰航运、干扰或欺骗导航系统、骚扰以及选择性地制造事端，都会增加过境风险和不确定性
，即使船只仍在通行，也会提高成本并降低通行量。这比伊朗通过全面海上封锁更容易也更可行，亦
符合伊朗的动机，使其能够利用海峡作为筹码来影响市场，而无需立即切断所有贸易流动。在此情景
下，机构假设海峡船舶通行量在两个月内减少 50%。运输仍然可行，但速度会变慢，成本会更高，保
险和运费也会更高，延误也会更多。净供应影响约为 400 万桶 / 日，因为部分出口改道管道运输，价格
敏感型需求减少，而美国则将出口量提高至满负荷。此时，原油价格预计可能升至约为每桶 84 美元，
主要是亚洲将用其他来源弥补进口损失，从而推高全球油气价格。情景三：尾部风险上行——严重中
断在这种情况下，假设中断程度严重但持续时间短暂。 伊朗实际上会封锁海峡长达一周，导致全球价
格急剧飙升。然而，完全封锁海峡极其困难，持续封锁则更加困难，因为国际社会将迅速采取行动重
新开放航道，伊朗实施海上封锁的难度加大。尽管可能性不大，但如果伊朗政权认为自身生存受到威
胁，完全封锁的情景就变得合情合理，这种情况会破坏伊朗的石油基础设施，从而降低维持海峡对其
自身贸易开放的动力。在牛津经济研究所看来，海峡实际关闭对天然气供应的净影响约为 1100 万桶 / 
日，这已考虑了替代管道、需求下降以及美国满负荷供应等因素。如果没有替代路线，卡塔尔的所有
液化天然气出口都将延迟，亚洲将暂时失去其最大的天然气来源。这可能导致全球油气价格将立即飙
升，机构预计油价将迅速攀升至每桶 140 美元，而液化天然气价格将超过每百万英热单位 40 美元，翻
四倍之多，因为买家争相抢购替代货物——其规模与俄乌开战后立即出现的冲击类似。贵金属或再成
大赢家最可能受到助力的资产无疑就是贵金属。近阶段，黄金在前期大幅回撤后有所回升，但仍以区
间波动为主，地缘风险的爆发或成为催化剂。在本周五，国际黄金现货价格已经逼近 5300 美元 /
盎司，1 月末时一度逼近了 5600 美元，而后在获利了结冲击下跌至 4400 美元区间。近期涨势加速。腾
讯新闻《潜望》也从外资行交易员处了解到，近阶段明显黄金看涨期权交易量攀升。" 我仍倾向于在
5000 上方看涨，多头有机会再次上探 5300 美元。关键问题是能否守住 5114 美元至 5144
美元的支撑区间。若突破 5300 美元，则关注 5400 美元整数关口以及略低于 5500
美元的前一个波动高点。" 嘉盛集团资深分析师辛普森（Matt Simpson）表示。早前，他认为除非美国
军事冲突升级，否则黄金涨势短期内可能仍受限——这使得金价目前不太可能持续上涨至 5500 美元。
然而，如今市场明显已经在向这个方向进行交易。一旦事态升级，全球股市或进一步回调，受到 AI 叙
事和金融风险夹击的美股近期连连受挫，然而日韩股市仍在火爆的存储芯片热潮下获得大量资金流入
。某美资投行交易员反馈，目前交易员似乎还并未充分做好准备。如果市场正在为伊朗的严重尾部风
险定价，那么这与投资者追逐日本和韩国股市（两国国内能源供应都很少）并创下高位的局面很难协
调一致。 

         
WhatsApp网页版全新体验：扫码即上，随时随地轻松对接          
。         
随着互联网技术的飞速发展，人们对于即时通讯的需求日益增长。
WhatsApp，作为全球最受欢迎的即时通讯应用之一，其网页版的推
出无疑为用户带来了极大的便利。今天，就让我们一起来了解一下
WhatsApp网页版的使用方法，体验“扫码即上，随地随时对接”的
便捷服务。 WhatsApp网页版是一款基于浏览器运行的即时通讯应用
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，用户只需扫描二维码即可登录网页版，随时随地与好友保持联系
。相较于手机版，WhatsApp网页版在功能上并无太大差异，但在使
用场景上更加灵活，尤其在以下三个方面，让沟通变得更加便捷。
一、随时随地，无缝对接 以往，用户在使用WhatsApp时，需要时刻
关注手机，以免错过重要消息。而WhatsApp网页版的推出，让用户
无需担心错过任何消息。无论是在办公室、家中还是外出途中，只
需打开电脑，登录网页版，即可随时随地与好友进行沟通，实现无
缝对接。 二、多平台同步，信息不遗漏 WhatsApp网页版与手机版实
现多平台同步，用户在手机上接收到的消息，网页版上同样可以看
到。这意味着，无论用户身处何地，都能及时了解好友动态，不错
过任何重要信息。同时，网页版还支持发送图片、视频、语音等多
种文件，满足用户多样化的沟通需求。 三、隐私保护，安全可靠 Wh
atsApp网页版在保障用户隐私方面同样做得非常出色。登录网页版需
要扫描手机上的二维码，确保只有手机主人才能登录。此外，Whats
App网页版还采用了端到端加密技术，确保用户之间的通讯安全，防
止信息泄露。
那么，如何使用WhatsApp网页版呢？以下是具体操作步骤： 1. 打开
电脑浏览器，访问WhatsApp官方网站或使用搜索引擎搜索“WhatsA
pp网页版”。 2.
点击“登录”按钮，扫描手机上WhatsApp应用的二维码。 3.
扫描成功后，即可登录网页版，开始与好友沟通。 4.
在网页版中，用户可以查看聊天记录、发送消息、拨打电话等。 总
之，WhatsApp网页版的推出，为用户带来了极大的便利。通过扫码
即上、随时随地对接的方式，让沟通变得更加简单、高效。在这个
信息爆炸的时代，WhatsApp网页版无疑是一款值得推荐的应用。快
来体验吧，让你的沟通变得更加轻松愉快！      
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