一、2015年8月国际原油市场回顾：   
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如果说2014年国际油价下挫的主因是供应增加引发的供应过剩，那么2015年，需求不足已经成为油市供应过剩的主要因素，有分析师明确表示，2015年大部分时间，油价的波动受到供给与需求的共同影响。

本月WTI原油价格在38.24-45.74美元/桶，布伦特原油价格在42.69-50.41美元/桶左右震荡。月初，国际油价承压下滑；因全球经济增长前景不明，而欧佩克石油产出预期继续增加，市场担忧油市供应过剩的情况将会加剧。随后，中国股市回暖、美国经济及就业市场渐强等利好消息支撑，油价出现窄幅反弹。但欧佩克石油产出创出新高以及EIA美国汽油库存大幅增加进一步压制市场，供应过剩的忧虑情绪，完全盖过美国原油库存减少带来的利好支撑，国际油价连续下挫。

月中，全球油市供应高涨、美国石油钻井数量增加以及美元走高等多重利空因素影响，国际油价下挫至年内低点。美元走软与中国再次赶超美国、成为全球最大原油进口国的消息提振市场，令国际油价开局走高。不过，中国经济增速放缓，日本二季度经济出现萎缩，加之人民币贬值的风波暂时平定之后，市场关注点重回美联储加息预期，美元温和攀升等消息均对油市形成打压，尽管后期油市出现零星利好，但在供应过剩的大背景下，国际油价走势乏力，油价震荡偏下，布伦特油价连续收低，WTI油价刷新六年半低位。

月底，中国股市再度跳水，殃及全球金融及大宗商品市场，国际油价进一步下挫至六年半新低、单日跌幅逾5%。目前国际油价走跌愈演愈烈，尽管来自于经济面、供应面的部分利好支撑国际油价大幅回调，但是利空消息仍多，求前景仍不理想，供应过剩依旧是未来一段时间影响国际油价走势的最大阻力。而即将到来的美国需求淡季也有可能令原油库存由降转升，从而利空市场。所以我们预计，国际油价后期走势仍将乏力，弱势震荡。当然，油价长时间处于低位运行，对于利好消息感觉敏锐，而且投资者的逢低操作也将对油市形成一定支撑。

二、影响原油价格的主要因素：
1.美国原油库存情况
单位：亿桶

	部门
	美国能源信息署

	类别
	原油库存
	汽油库存

	2015年8月28当周
	\
	\

	2015年8月21当周
	4. 50761
	2.14434

	2015年8月14当周
	4. 5621
	2. 1277

	2015年8月7当周
	4.5359
	2.15482


2.美国及世界经济形势
美国经济形势

美国联邦储备委员会副主席斯坦利·费希尔29日表示，压低通胀的多个因素开始减弱，有理由相信通胀将向美联储设定的2%的目标迈进，美联储将密切跟踪美国国内外经济发展形势，以决定加息时间。

费希尔在杰克逊谷地举行的全球央行年会上说，油价下跌、强势美元以及美国经济中存在的“闲置产能”都是通胀持续低迷的原因。虽然预计美元走强还将持续一段时间，但是油价继续下跌的可能性已经下降，就业市场的“闲置产能”也在变小，有理由相信通胀将向美联储的目标值迈进。

他强调，去年夏天以来美元名义汇率已经上升约17%，这将明显压低今年的通胀形势，并将对2016年和2017年美国经济增长产生抑制作用。

费希尔说，在制定货币政策时，美联储更关心美国经济要向何处去，而不是从哪里来。美联储会密切跟踪美国国内经济以及其他经济体的发展对美国的影响。他说，目前美联储对中国经济走势以及其对其他经济体的潜在影响的跟踪比以往任何时候都要紧密。

考虑到近期全球金融市场动荡以及全球经济复苏不确定性增加等因素，许多市场人士将美联储加息时间预期从9月推迟到12月甚至明年年初。

美国纽约联邦储备银行行长威廉·达德利26日表示，和几周前相比，美联储9月启动加息的可能性在变小。但费希尔28日表示，现在就讨论近期市场波动是否会对9月份加息的可能性产生影响还为时过早。

世界经济形势

世界经济增长速度缓慢，欧洲和日本仍处在衰退边缘，萨默斯甚至预计“长期停滞”将成为发达经济体挥之不去的阴影。以中国为首的新兴市场国家经济每况愈下。油价暴跌、美元大幅升值将给全球经济和市场带来额外的不确定性。

　　中国农业银行首席经济学家向松祚认为，“未来10--15年，全球包括中国经济，都将进入极低速的增长，甚至出现所谓经济萎靡和倒退”。向松祚说说，“我预测，全球平均经济增长速度，未来的10到15年，不会超过2%。”居高不下的青年失业率、各国的高债务比率、尚待完成的金融改革议程，上述问题都急需解决。许多国家也需要实行结构性改革以促进增长，尤其是劳动力和服务市场、基础设施建设投资等。尽管上述领域已经取得进展，但仍待进一步完善。

　　今年以来，我国经济增速放缓，出口压力加大，产能过剩，工业生产较低迷，诸多不乐观现象令市场对中国经济发展有些担忧。专家指出，不应太过悲观，事实上，经济下行趋势已得到初步遏制。不过，未来下行压力依然较大，要树立危机应对和风险管控意识，做强实体经济，保持经济健康稳定发展。

　　但经济运行还是保持在合理区间，实现了经济增长的预期目标。上半年国内生产总值同比增长7.0%，一、二季度分别增长7.0%，从4月份开始，工业出现回升态势。就业形势基本稳定，上半年城镇新增就业718万人，完成全年目标的71.8%，调查失业率也在5.1%附近。二季度末，农村外出务工劳动力总量17436万人，同比增加18万人。

　　然后下一阶段中国经济所面临的形势仍不容乐观：产业和区域分化加重，结构性矛盾十分突出；相当一部分企业经营依然困难，经济运行效益尚未改善，经济下行压力仍然较大。

　　面对世界经济增长速度缓慢，国内经济增速下行的复杂形势，国家先后出台一系列稳增长、促改革的政策，4月份以来经济运行积极因素增多，出现了企稳回升的势头。

　　发挥好市场在资源配置中的决定性作用和稳增长的宏观调控作用，是今年上半年经济缓中趋稳、稳中有进的关键。

　　向改革要动力，向市场要活力。一是行政审批制度改革继续推进，取消、下放了部分行政审批事项，商事制度不断完善。二是金融体制改革深化，降低民间资本准入门槛，5家民营银行获批营业。利率市场化改革取得进展，市场决定资金价格的机制初步形成。三是价格改革迈出重大步伐，政府定价目录大幅度减少。同时加大结构性减税力度，降低社会保险缴费费率，减轻企业的税收负担。这些改革举措，有利于促进生产要素的自由流动，有利于创造公平竞争的市场环境，有利于形成大众创业、万众创新的局面。

　　发挥稳增长政策的作用。一是针对需求不足问题，不断推出重大投资工程和消费工程包，取消房地产限购、限贷政策，降低住房首付比例和住房交易环节税，完善出口退税和贸易便利化。二是针对货币政策传导不畅和实体融资成本过高，自去年11月以来，四次降息、三次降低存款准备金率，并利用其他货币政策工具，引导利率下降；同时，政策组合使股市恢复了融资功能，上市企业资产负债表得到改善，货币通过资本市场向实体部门传导的渠道有所畅通,货币政策的有效性提高。三是针对地方政府负债率高和财政政策有效性下降的问题，开展了存量债务置换，出台融资平台在建项目的续贷政策，积极推进政府企业合作模式(PPP)。对地方政府怠政、懒政进行问责，加强督导检查和简政放权，财政支出进度明显加快，财政政策的有效性增强。

　　改革举措和宏观调控政策的组合实施，使宏观调控政策发挥作用的市场环境和企业、个人的微观行为发生改变，资本市场活跃，部分企业的资产负债表改善，创新活力增强，社会信心提高，财政政策和货币政策对需求的拉动作用明显提高，初步遏制了经济持续下行的趋势。
三、2015年国际原油期货、欧佩克价格走势图
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四、2015年8月国际原油期货WTI及BRENT收盘价格表
	日期（美元/桶）
	WTI
	布伦特

	2015-8-3
	45.17 
	49.52

	2015-8-4
	45.74 
	49.99

	2015-8-5
	45.15 
	49.59

	2015-8-6
	44.66 
	49.52

	2015-8-7
	43.87 
	48.61

	2015-8-10
	44.96 
	50.41

	2015-8-11
	43.08 
	49.18

	2015-8-12
	43.30 
	49.66

	2015-8-13
	42.23 
	49.22

	2015-8-14
	42.50 
	49.03

	2015-8-17
	41.87 
	48.74

	2015-8-18
	42.62 
	48.81

	2015-8-19
	40.80 
	47.16

	2015-8-20
	41.14 
	46.62

	2015-8-21
	40.45 
	45.46

	2015-8-24
	38.24 
	42.69

	2015-8-25
	39.31 
	43.21

	2015-8-26
	38.60 
	43.14

	2015-8-27
	42.56 
	47.56

	2015-8-28
	45.22 
	50.05

	月均价
	42.57 
	47.9085


