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石油市场运行情况、展望及政策建议

一、2022 年原油价格走势
2022 年以来，国际原油价格整体上涨。其中，

第一季度乌克兰危机不断升级，美欧对俄石油实

施多项制裁，石油供给的不确定性推动国际油价

快速冲高，并在第二季度维持高位震荡；第三、

四季度俄罗斯供应从冲击中逐步恢复，且美国为

应对高通胀持续加息，国际油价震荡下跌。截至

2022 年 12 月 30 日，ICE Brent 原 油 期 货 收 于

85.91 美元 / 桶，CME WTI 原油期货收于 80.26

美元 / 桶，较 2021 年底分别上涨 8.31% 和 4.25%。

Brent-WTI 价差为 5.65 美元 / 桶，较 2021 年底

上升 3.32 美元 / 桶（图 1）。

数据来源：路透社

图 1：2022 年布伦特、WTI 与 SC 原油期货价格走势

130

120

110

100

90

80

70

130

120

110

100

90

80

70

——	CME	WTI					——	ICE	Brent					——	INE	SC（美元 / 桶）

1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月

截至 12 月 30 日，上期原油期货主力合约

收于 562.8 元 / 桶（约合 80.81 美元 / 桶），较

2021 年底上涨 12.88%。同期，根据普氏与阿格

斯的 Oman 现货离岸均价计算出的现货到岸价

格为 564.09 元 / 桶，上涨 12.55%。期货贴水 1.29

元 / 桶，较 2021 年底的 2.6 元 / 桶期现价格收

敛（图 2）。

截 至 2022 年 12 月 30 日， 美 元 指 数 为

103.522， 较 2021 年 底 上 涨 7.87%， 人 民 币

兑美元中间价收于 6.9646（图 3），同比上调

1954 个基点（人民币升值）。

二、原因分析
一是乌克兰危机引发市场对供应不确定性的

担忧。2022 年 2 月 28 日，俄罗斯与乌克兰双方

在白俄罗斯举行冲突爆发后的首轮谈判。随后俄

乌冲突持续发酵。6 月 2 日，欧盟 27 个成员国

正式批准第六轮对俄制裁方案，包括对俄罗斯石

油实施“部分禁运”，以及将俄罗斯储蓄银行排
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除在环球银行间金融通信协会支付系统（SWIFT）

之外。俄罗斯作为全球第三大石油生产国，因制

裁造成其石油供给的不确定性加剧了国际油价的

波动。12 月 5 日，欧盟及 G7 国家对俄罗斯的原

油出口进行 60 美元 / 桶的最高限价。

二是美联储为抑制高膨胀大幅加息，引发市

场对经济衰退导致石油需求下降的预期。年内美

联储共采取 7 次加息，累计加息 425 个基点。

从加息节奏和油价的表现来看，上半年，油价有

效反映了高通胀的预期，而下半年市场交易通胀

回落了预期。11 月，美国 CPI 同比上涨 7.1%，

较前期高点回落。在鹰派加息节奏下，油价逐步

反映需求衰退预期。

三是原油库存位于相对低位，对油价形成支

撑。根据美国能源信息署（EIA）数据显示，截

至 12 月 23 日当周，美国商业原油库存为 4.19

亿 桶， 较 2021 年 底 下 降 1101 万 桶（ 图 4）。

全球原油库存处于相对低位，对油价形成支撑。

从 2022 年全球总体供需情况看，2022 年

非 OPEC 总产量为 71.96 百万桶 / 日，OPEC 总

产量为 28.8 百万桶 / 日，总产量为 100.76 百万

桶 / 日；年度总需求体量在 99.56 百万桶 / 日；

数据来源 : 普氏，INE

图 2：2022 年 SC 主力合约与现货价差
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图 3：2022 年美元指数以及人民币汇率走势
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供需盈余在 1.2 百万桶 / 日。

三、2023 年市场展望
（一）影响因素

一是宏观层面，全球经济衰退及各国央行货

币政策利空油价。一方面，2022 年，全球多国

受乌克兰危机及高企的通货膨胀率影响，经济衰

退预期不断升温，全球经济前景不容乐观，将拖

累原油价格。国际货币基金组织（IMF）在发布

的《世界经济展望》中将其对 2023 年全球经济

增长的预期下调至 2.7%。另一方面，美国通胀

率从高点回落，但美联储短期内加息预期未减。

美联储在 12 月议息会议后宣布加息 50bp，将联

邦基金利率区间提升至 4.25%-4.5%，缩表上限

按计划维持每月 950 亿美元。美联储主席鲍威尔

强调加息幅度放缓不是重点，利率终点才是重点，

再次打破了市场对美联储政策转“鸽”的预期。

根据美联储公布的点阵图显示，2023 年政策利

率预期中位数已上调至 5.125%。

二是供应端，面临 OPEC+ 减产稳价措施及

俄罗斯原油产量下降的风险。OPEC+ 方面，由

于近期油价较高点明显回落，OPEC+ 联盟为维

持市场平衡，在 2022 年 12 月 OPEC+ 部长级会

议上决定维持当前政策，即从 2022 年 11 月至

2023 年底减产 200 万桶 / 日，这是自 2020 年 4

月以来首次减产协议，增加了市场供应紧张局面。

俄罗斯方面，产量受制裁影响将有一定程度下降。

12 月 5 日起，欧盟将禁止进口超过 60 美元 / 桶

价格上限的俄罗斯海运原油。俄罗斯原油将更多

转向亚太国家，且总产量将有一定程度下降。俄

罗斯能源发展中心报告显示，俄罗斯石油产量可

能会降至 900 万桶 / 天。同时，IEA 也预计俄罗

斯石油产量将在 2023 年一季度暴跌 14%。12

月 28 日，俄罗斯针对西方对俄实施的原油价格

上限采取反制措施。普京签署总统令，指出如销

售合同中以直接或间接方式使用价格上限机制，

则禁止向外国法人和自然人供应俄罗斯石油和石

油产品。该总统令自 2023 年 2 月 1 日生效，有

效期至 2023 年 7 月 1 日。这将加剧供应端紧张

局面。美国方面，将于 2023 年第一季度开始对

战略原油储备进行补库。2022 年 11 月，美国能

源部向六家企业出售了 1500 万桶战略储备石油，

完成了其 3 月所宣布的史上最大规模释储计划的

最后一批，共 1.8 亿桶战略原油投放计划结束。

美国政府计划在 2023 年年初采购 300 万桶含硫

数据来源：EIA

图 4：2022 年美国原油库存变化
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原油进行战略石油储备补库。

三是需求端，欧美需求收缩，亚太需求复

苏。一方面，随着欧美国家为了控制通胀大幅加

息，经济衰退恐将难以避免，经济合作与发展组

织（OECD）国家需求将较 2022 年有一定程度

收缩。另一方面，随着疫情对经济的影响逐步减

退，中国、印度等国家原油需求有望增长，成为

需求侧重要支撑。OPEC 预计，2023 年第一季度，

全球原油需求 100.87 百万桶 / 日，高于 2022 年

的 99.56 百 万 桶 / 日。 其 中 OECD 国 家 原 油 需

求 46.07 百万桶 / 日，略低于 2022 年的 46.20

百万桶 / 日。

四是全球库存仍处于近年来低位。IEA2022

年 12 月月报显示，全球原油库存水平持续保持

低位。OECD 国家 10 月原油库存虽增加了 1730

万 桶， 但 仍 低 于 5 年 平 均 水 平 1.5 亿 桶， 是

2004 年以来首次低于 40 亿桶的库存水平。较低

的全球库存为油价提供了支撑。

（二）国际主要机构原油供需预测
IEA2022 年 12 月月报预测 2023 年全球原

油需求为 101.6 百万桶 / 日，增速 1.7 百万桶 / 日，

低于 2022 年增速 2.3 百万桶 / 日。全球原油供

应将达到 100.8 百万桶 / 日，较 2022 年增加 0.77

百万桶 / 日，供需缺口为 0.8 百万桶 / 日。

OPEC2022 年 12 月月报预测 2023 年全球

原油需求为 101.77 百万桶 / 日，增速 2.25 百万

桶 / 日，预计原油总产量为 101.38 百万桶 / 日，

增速为 2.54 百万桶 / 日，供需缺口为 0.39 百万

桶 / 日。

四、国际油气市场变化对我国能源供需
影响

国际石油贸易格局重塑，原油市场出现结构

性分化，境外原油期货价格反映我国供需情况的

能力趋弱。乌克兰危机后，俄罗斯原油出口受到

欧美国家制裁，国际原油贸易流向发生巨大变化：

俄罗斯、伊朗原油大幅折价流向亚洲国家、中东

和北美原油增加对欧洲出口，叠加西方可能对俄

油实行的价格限制，国际石油市场的区域分化和

跨区域价差将更加明显，境外原油期货价格反映

我国石油供需情况的能力趋弱。同时，2020 年

以来，上海原油期货价格总体上与国际油价保持

一致，但能够根据国内供需情况提供更加合理清

晰的价格信号，独立性越发明显，较境外价格更

能反映境内供需情况。

建议发挥上海原油期货油价稳定器作用，通

过：鼓励国际原油贸易使用人民币计价结算；动

用国家储备使用上海原油期货价格作为基准价；

成品油定价引入上海原油期货价格成分等方式，

逐步扩大我国在国际原油市场的影响力。
（责任编辑：黄小琪）
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