一、国际原油市场回顾    
1.国际原油收盘价涨跌情况（单位：美元/桶）
	日期
	纽交所
	伦交所
	影响因素

	10月9日
	101.61
	109.06
	周三，油价周三低投资者对美国预算僵局可能限制需求的忧虑继续重压油价，而上周美国原油库存增幅为一年来最大的消息更是让油市雪上加霜。 

	10月8日
	103.49
	110.16
	周二，油价周二小幅上扬，因地缘政治风险再度惊扰市场。 

	10月7日
	103.03
	109.68
	周一，欧美两地原油期货价格周一收盘涨跌互现。美国两党尚未解决财政预算分歧，政府停摆已进入第二周，此外，如果不能及时提高债务上限，10月中旬美国将面临债务违约的风险，受利空影响国际原油稍早一度大跌 

	10月4日
	103.84
	109.46
	周五，因墨西哥湾沿岸能源企业在可能的飓风来袭之前疏散原油和天然气生产工人，进而令市场担心美国的能源供应问题。

	10月3日
	103.31
	109
	周四，因为投资者对美国政府停摆可能削弱美国对能源需求的顾虑抵消了墨西哥湾热带风暴的威胁。


2.2013年原油期货收盘价格走势图 

 [image: image1.emf]国际原油期货收盘价格走势图
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3.2013年OPEC原油价格走势图
[image: image2.emf]2013年OPEC原油价格走势图
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二、近期影响国际原油市场的主要因素
1、美国原油库存情况
据纽约10月8日消息，美国石油协会（API）周二公布的数据显示，上周美国原油库存增加，因炼厂削减产出，而汽油和馏分油库存下滑。 

API公布的数据显示，截止10月4日当周，美国原油库存增加280万桶，至3.665亿桶。此前分析师预估为增加150万桶。

美国汽油库存减少280万桶，此前分析师预估为增加130万桶。

当周包括取暖油和柴油在内的馏分油库存减少110万桶，分析师预期为减少120万桶。

API数据显示，炼厂原油日加工量减少48.9万桶。

美国原油日进口量增加17万桶至828万桶/日。

美国原油期货合约交割地—俄克拉荷马州库欣的原油库存减少15.6万桶。

当周美国炼厂产能利用率为86.8%，下滑2.7%。

  2、美国经济情况以及全球经济
由于美国民主、共和两党并没有解决2014新财年的政府预算分歧，美国政府非核心部门不得不在10月1日（也就是2014财年首日）正式宣告“停摆”,而美国政府的预算僵局也势必给美国货币政策的走向带来新的不确定性。

表面上看，导致美国联邦政府重蹈17年前停摆的原因，在于两党对奥巴马的新医改法案存在着重大分歧，但根本而言，还是美国政府预算危机或者说是即将于10月17日到期的“债务上限”的预演。

不过，看似剑拔弩张的驴象之争，更像是一场“政治游戏”，而对全球债权人而言，则很有可能再次沦为政治博弈的牺牲品，并有可能触发全球市场新一轮动荡。美国债务上限实质就是美国联邦政府债务总量的最高限额，也是美国国会所设立的法定限制。美国从法律上确定美国债务上限始于1917年，此后美国国会以立法形式确立国债的限额发行制度。然而，美国债务上限一直以来都形同虚设，并随着国家的扩张，法定的发债上限不断被提高。

自1960年以来，债务上限已经上调79次，几乎每8个月就上调一次，2001年以来，美国也已经10次上调了债务上限。进入本世纪，这一频率又不断被刷新。2001年以来，债务上限已上调11次，其中小布什期间，债务上限被抬高了7次，总共增加5.37万亿美元。在奥巴马仅为一届的任期内，债务上限被提高了4次，总共增加5.08万亿美元，制造了史上最高的国债年增幅。

本质而言，美国债务依赖型体制不可能得以根本性改变。上世纪80年代中期，美国经济逐步演变为债务依赖型经济体制，政府赤字财政、国民超前消费、银行金融支持就是这种体制的全部内容。1985年，美国从净债权国变为世界上最大的净债务国，结束了自1914年以来作为净债权国长达70年的历史。进入21世纪以来，海外持有的美国债券规模和所占比重逐年增加，债券发行量占世界比重的32%。2003年至2009年期间，美国外债率分别为62.3%、70.4%、75.0%、83.6%、95.4%、95.2%和95.9%。最近十年来，美国政府每年的借款包括债务再融资规模平均超过4万亿美元，美国债务总规模由5.3万亿美元增长至目前的16.7万亿美元，增长了三倍多，已经与全年国内生产总值（GDP）规模相当，巨额债务问题成为美国经济难以摆脱的“阿喀琉斯之踵”。

当前，债务上限问题依旧“牵一发而动全身”，美国债务上限“提”与“不提”都会带来风险：如果美国联邦政府的公共债务上限无法及时得到提升，届时政府将耗尽所有资金，无法支付包括外债利息和医疗保健开支在内的各种账单，这也就意味着不提高债务上限就是美国政府技术违约；然而，如果美国继续提高债务上限则意味着美国对全世界各国中央银行持有美元储备的真实违约，因为疯狂增长的巨额美国国债，意味着美国在不断挑战全球的信用底线和债权人的忍耐底线。

从这个角度看，是巨额债务绑架了美联储的货币政策。在财政受限的情况下，政府把“球”踢给央行，美联储已经走上了模糊货币政策与财政政策边界的道路，货币政策完全失去了独立性。长期以来，滥发钞票和发行庞大的国债是美国经济增长的两大引擎，美元本位制事实上已经演变为美国的债务本位制。

事实上，美联储在9月联储政策会议上按兵不动，选择延续宽松政策的一个重要原因，就是担心财政政策对经济的负面冲击。由于联邦政府每月要支付包括社会保障、医疗保险、军事开支等项目在内的众多款项，美国财政很可能将于10月中旬再次触及债务上限。根据美国国会预算办公室预测,美国需要在未来十年支付5万亿美元的利息,政府所有收入的14%以上将用于支付债务利息。预计2013年至2022年期间,美国政府需要支付利息将超过医疗补助计划支出,相当于社会保障支出的一半,接近美国未来十年的国防开支总和。由此，帮助财政部继续进行债务融资成为美联储十分紧迫的任务。

从目前预算僵局来看，两党分歧严重难以真正弥合，共和党还将利用接下来的债务上限谈判与民主党在开支削减上进行进一步的讨价还价，而奥巴马也不会在代表其功绩的“新医改法案”等问题上有所妥协，美国两党债务上限谈判的激烈程度可能比2011年那次更为严重。

美国政府预算危机将不可避免的变得常态化和频繁化，并搅动全球经济。一方面，全球金融市场和资产价格将可能围绕美国债务上限和政治僵局而陷入新一轮动荡；而另一方面，美国预算危机也可能导致美联储量化宽松政策退出的滞后。由于美国的负债几乎全部以美元计价，凭借“美元本位制”不仅支撑其债务的国际循环，也能利用货币“估值效应”，通过债务货币化或变相贬值增加国民财富，但债权国的主权财富风险却随着美国债务风险长期化、债务货币化而同步上升。

特别是对于手中持有大量美元资产和美元债权的国家而言，透支美元信用以及不断攀升的债务规模意味着债权国利益的大幅受损。中国3.5万亿美元外储资产将面临新的不确定性威胁，美国国债和美元已经失去了长期的稳定性，美国债务水平越高，对中国经济金融的冲击越大。因此，尽快降低美元储备资产，实现外汇储备的战略配置迫在眉睫。

三、后市预测
国庆之前，随着美伊谈判的顺利进行，中东乱局对国际原油带来的炒涨动力逐步消散。而假期期间，在美国政府的停摆及投资者对原油供应问题的担忧情绪中，国际油价呈现震荡走势。本周WTI原油价格在101.61-103.03美元/桶，布伦特原油价格在109-109.06美元/桶左右震荡。

随着政府停摆已经进入第三天，尚无迹象表明会出现政治妥协，美国政府停摆让越来越多的人担心美国政府停摆可能会削弱美国对能源的巨额需求，截至10月3日收盘下跌。临近周末在墨西哥湾地区，热带风暴凯伦形成，迫使墨西哥湾沿岸的原油企业生产商停止已经关闭了49.5%的原油生产活动，能源企业也已经关闭了39.4%的天然气生产活动，进而令市场担心美国的能源供应问题，截至10月4日收盘走高。周二(10月7日)欧美两地原油期货价格周一收盘涨跌互现。因地缘政治风险再度惊扰市场。美国政府停摆以及债务上限危机令美联储迅速缩减购债规模的可能性降低。美国两党尚未解决财政预算分歧，政府停摆已进入第二周，此外，如果不能及时提高债务上限，10月中旬美国将面临债务违约的风险，受利空影响国际原油稍早一度大跌。周二(10月8日)因地缘政治风险再度惊扰市场国际油价小幅上扬。美国政府停摆以及债务上限危机令美联储迅速缩减购债规模的可能性降低，美国总统奥巴马与众议院议长博纳通话就财政问题交换了意见，但上述危机没有得到真正化解。周三(10月9日)走低，投资者对美国预算僵局可能限制需求的忧虑继续重压油价，而EIA公布的数据显示，上周美国原油库存增加680万桶，为2012年9月以来最大周度增幅的消息更是让油市雪上加霜。

目前原油价格的跌幅已经得到控制，然而，受到美国政府关闭以及担忧需求疲软的影响，未来原油价格的反弹幅度不会太大。

