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2004

2

( )

WTI OPEC
2003 01 34.06 | 31.51 | 28.39 | 31.63 30.55
Q2 29.02 | 26.02 | 24.44 | 28.52 25.85
Q3 30.18 | 28.41 | 26.57 | 27.44 27.38
Q4 31.17 | 29.43 | 27.67 | 30.61 28.86
2003 31.11 | 28.83 | 26.76 | 29.55 28.1
2004 01 35.31 | 32.01 | 29.54 | 30.8 30.75
Q2 38.28 | 35.52 | 33.28 | 35.41 34.42
Q3 43.8 | 41.54 | 36.24 | 40.77 38.99
2004Q1-Q3 39.25 | 36.36 | 33.11 | 35.79 34.76
Q4( 11 16)| 50.92 | 46.63 | 36.35 | 43.58 42.16
56.42 | 52.03 | 39.27 | 53.88 46.61
10 22 10 22 8 20 10 12 10 21
2 6/9) 32.41 | 29.13 | 27.27 | 27.5 28.09
2004 41.33 | 38.01 | 33.62 | 37.06 35.94
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1

2004 GDP 3.9
2004 /
IEA OPEC IEA OPEC IEA OPEC

1 7960 7966 122 125 1.6 1.6
2 7990 7983 144 133 1.8 1.69
3 8020 7975 165 145 2.1 1.86
4 8027 8005 168 157 2.1 2

5 8060 8040 195 180 2.5 2.29
6 8110 8058 231 190 2.9 2.41
7 8141 8090 249 210 3.2 2.67
8 8216 8118 253 221 3.2 2.8
9 8216 8158 252 252 3.2 3.18
10 8240 8179 271 262 3.4 3.31
11 8240 8174 271 250 3.4 3.16
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P % % YEILP
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2005 (100 / )
2004 2005
8§2.2 84.2 2
82.4 83.9 1.5
8§2.2 84.4 2.2
82.4 84.1 1.7
82.3 83.9 1.6
82.8 84.1 1.3
82.3 84.4 2.1
82.4 84.6 2.2
80.38 82.7 1.9
82.3 84.4 2.1
82.4 83.9 1.5
82.2 84 1.8
81.8 83.4 1.6
82.1 83.9 1.8
82.4 84.2 1.8
82.2 84 1.8
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2005 /
2004 IEA OPEC IEA OPEC IEA OPEC
7 8323 8256 182 167 2.9 2.06
8 8396 8284 180 166 2.2 2.05
9 8383 8332 177 174 2.1 2.13
10 8385 8341 145 161 1.8 1.97
11 8385 8323 145 149 1.8 1.82
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2005

2004 2005
81.74 83.23 1.49
OECD 49.34 49.52 0.18
21.23 21.97 0.75
11.18 11.74 0.56
6.34 6.75 0.41
5.36 5.71 0.35
(OECD) 25.1 25_33 0.23
8.29 8.49 0.2
3.88 4.03 0.15
4.87 4.99 0.12
2.7 2.77 0.07
(OECD) 15.6 15.65 0.05
0.96 0.96 0
(OECD) 8.64 8_.54 —0.1

43



1.600

2005 120 /

1.400

1,200
1.000

800
600 -
400 -
200 -

(200)

(400}

(BO0)

01

02 03 04 05
OEurope OAfrica @MFSU OMorth America OLatin Amenca OMiddle East

0B

44




100

31
30
29
28
27
26
25
24
23

OPEC
2.30
105|278 [>T
210 2% -
2.31 M, o .
26.11 |5 75| [26-38| |7 "] |
3 4 5 6 7 8 9 10
OOPECI0O O

45



100

31
30
29
28
27
26
25

EIA OPEC (10 )
2 295
| ] 29_2 28 929.1 — 29 29
28.528.5 285 — [
27.9 1 [ ] [

26'926_726.8 27.1
o < Lo
(@) (@) o
o (@) o
— (e\] o <t — (e\] o < — [e\] o < N N N
2003 2004 2005 3 4 5

46



: 170
123 1 4 “ ”
1/2 1/3
2000 800 11 , 22
7.45 4
: PuertoLaCruz
150 /
Valero Energy Corp
27.5 Aruba
Chalmette 18.25 /
910 2.695




360

340

320

300

280

260

Jan

Historical Range,
1998-2003

\

2003

Sep Oct Nov Dec

48



Days-Of-Throughput

(%)
(]

(%)
(8 ]

(8]
=
L

(%)
]

(s ]
Lo ]
L

P
o
1

)
(53]

EU 16 Crude and Feedstock Inventy&
__.--'—-\\—’_/
— Average 1998-2003
IEA, Euroilstock and ESAI 2004
Jan Feb Mar Apr May June July Aug Sept Cct Nov

Dec

49




million bbls

250

200

150

100

350

Rising Asian Crude Stocks

I China [ India
T e Asia (rt axis)

550

- 500

- 450

400

50




as

80

75

T0

60

= Annual average difference
batweean capacity and demand,
1986-2003: 4.5 mibd

= in third quarter 2004 the
differences is projected to bea
1.7 b

1986 1990 1995 2000 30

2004

o1



?)

10

/

1000

2000-01 2001-01 2002-01 2003-01 2004-01

\

2005-01

30000
29000
28000
27000
26000
25000
24000
23000
22000
21000
20000

52



53



2004

54



11 2
11 5
11 6

230

11 18

210

/

, 2005

55



1)
No—=
< |
o @)
™
& -
3_
D)
~
N5
o ||
01
—
o)
1)
NS—
i |
N5
0
51|_
o |
N ™5
!
o
i |
1._2,
oD
N
3_
N =
b
s
o
NG
8_
o
o
R
L0 |
B
4
= L= .
0_
— §
o
~
o o o o o
D © b O
N N 49 9

G00¢
¥00¢
€00¢

— AN ™M

0T v00¢
¥00¢
¥00¢
¥00¢
¥00¢
¥00¢
¥00¢
¥00¢
¥00¢
¥00¢
€00c¢
€00c¢
€00c¢
€00¢
€00¢
€00¢

=1 N MO <~ 1D O N~ 0O O

«— (N
-

o
i

0 o

N~

56



57



Effective Federal Funds Rate

(Percent,)

Sources Board of Governors of the Federal Reserve Susten

0
1993

1597

1533

200

2003

200d Federal Reserve Bank of 5. Louis

research.etlouisted.org

2003

L3

Lar

LAr

LIy

Lo

Lot

L0

0.5

a of Geloy-2oid
——

7\

I T R
Jand3 fauld

R !
send

[
Janid

I
Mad

R
sen0d

Copuright. 200d Yahao! Inc.,

bt/ Fnance.yahao.con/

58



6616 6676

S00¢

¥00¢
€00¢

3273

0

€0

20

0

3396

0

€0

20

0

O
O

Mo dll. dfla_dll

0

0
20
0

8000
7000
6000
5000 |
4000 |
3000
2000 |
1000 |

59

2005

2004

2003




50

40

60

60



e 2005

61



35

W N -

e 2005

2005

2005

40

35

35-40

2004 38

62



2005

o © N (0 0] <t
<t o™ (qp) N (q\|
4
—i
% 1T
(qp)
N~
(00}
; 0T
—i
(ep)
N~
(00}
- 6
(qp)
o0
e 8
(Q\|

27.98 27.98

¥00¢

¥00¢

¥00¢

¥00¢

¥00¢

¥00¢

63



65
60
55

50

15
10

CREA (
WTI

2004 4173 38.53 33.68

2005 40.83 38.56 34.13

CREA ( |/

WTI

2004 41.12 37.92 33.08

2005 33.50 31.23 26.79

Anxious Market

------- Fundamentals Surprise

Negative Demand Shock

3 Month Outlook
Dec—04 Jan—-05 Feb-05
43.50 42.00 43.25

Q1 Q2 Q3
2002

Q4

Q1
2003

Q2

Q3

Q4

Q1
2004

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2005

64



95
45

40
35
30
25
20

47 .38 50

G00¢

WTI

¥00¢

€00¢

65

0

€0

20

10

2005

70

EIA

mWTI

2004

2003




10-64265893

66


mailto:Shanwg@cnpc.com.cn

	2005年国际原油市场展望
	提纲
	2004特点1:  国际油价总体波动上扬
	2004特点2:  油价水平高于去年
	2004特点3:  欧佩克价格带名存实亡
	2004特点4:  油价水平高于预计
	WTI油价的情况
	布伦特油价的情况
	迪拜油价的情况
	特点5:  高硫低硫原油价差扩大
	世界不同品质原油的产量
	世界不同品质石油产量的比例
	OPEC不同品质石油产量的比例
	关键性影响因素分析
	原因1：需求拉动型油价上涨2004世界GDP增长由3.9％上调到5％
	原因2: 消息推动型油价上涨
	原因3: 供应不稳型“石油溢价”
	原因4: 能力不足型“恐惧心理”
	提纲
	高油价对世界经济的影响
	高油价对发达国家的影响不大
	高油价对发展中国家的影响较大
	亚太国家进口石油的负担不大
	亚太国家进口石油的负担不大
	亚太主要国家的币值变化
	高油价对中国的影响明显
	
	高油价对中国GDP影响有限
	高油价对中国的潜在影响较大
	油价风险
	应对石油风险
	走出去
	发挥市场作用
	上海燃料油交易十分活跃
	上海燃料油价格受国际价格影响
	提纲
	油价影响因素分析
	促降因素1:高油价负面作用抑制需求增长
	2005年石油需求继续增长但幅度减缓
	促降因素1:高油价负面作用抑制需求增长
	促降因素1:高油价负面作用抑制需求增长
	2005年石油需求继续增长但幅度减缓(3.3%> 1.8%)
	2005年石油需求增长来源
	促降因素2：非欧佩克产量继续增加2005年120万桶/日
	促降因素3：欧佩克增产的滞后作用
	促降因素3：欧佩克增产的滞后作用
	促降因素4:石油库存趋于好转
	美国原油库存增长
	欧洲原油库存增长
	亚洲原油库存增长
	
	
	促升因素2:石油设施能力有限 
	促升因素3：伊拉克生产波动大
	促升因素3：伊拉克生产波动大
	促升因素4:潜在的突发事件造成供应中断
	中性因素1：美元币值的变化
	中性因素2：今冬天气的变化
	趋势判断1
	趋势判断2
	趋势判断3
	路透社的调查
	剑桥能源的预测（布伦特）
	美国能源信息署的预测（WTI）
	谢谢!!

