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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

	2018-2-7
	61.79
	65.51
	上周美国全国商业原油库存增加１９０万桶至４．２０３亿桶，高于市场预期。此外，当天美元走强降低了以美元计价的石油的投资吸引力，也使油价承压。

	2018-2-6
	63.39
	66.86
	衡量美元对六种主要货币的美元指数6日上涨0.04%，在汇市尾市涨至89.59。美元走强降低了以美元计价的石油的投资吸引力。

	2018-2-5
	64.15
	67.62
	美元走强降低了以美元计价的石油的投资吸引力，令国际油价当天下跌。

	2018-2-2
	64.45
	68.58
	因当天公布的美国非农就业报告较为强劲，引发了市场对美联储可能将尽快加息的预期，美元指数２日稳步上扬。

	2018-2-1
	65.8
	69.65
	美元走弱提高了以美元计价的石油的投资吸引力，国际油价１日震荡走高。


2.2018年国际原油价格走势图
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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

美国能源信息署(EIA)数据显示，因炼厂增加产量，美国上周原油库存增幅小于预期，但汽油和馏分油库存增幅远超预期。截至2月2日当周，美国原油库存增加189.5万桶，至4.2025亿桶，市场此前预期为增加320万桶。库欣原油库存减少71.7万桶。截至2月2日当周，美国汽油库存增加341.4万桶至2.4547亿桶，市场此前预期为增加45.9万桶。包括柴油和取暖油在内的馏分油库存增加392.6万桶至1.4183亿桶，分析啊是预估为减少141.9万桶。上周美国原油日进口量减少6万桶。过去四周美国汽油需求为888万桶/日，较上年同期增加6.5%;过去四周馏分油需求为421万桶/日，较上年同期增加8.9%。美国炼厂产能利用率92.5%，高于之前一周的88.1%。美国石油产出增至1025万桶/日，创单周历史新高。美国石油协会(API)数据显示，上周美国原油库存减少，汽油库存下降，但馏分油库存增加。截至2月2日当周，美国原油库存减少105万桶，此前分析师预计为增加320万桶。NYMEX原油期货交割地—俄克拉荷马州库欣的原油库存减少63.3万桶。截至2月2日当周，美国汽油库存减少22.7万桶，调查的分析师预计增加45.9万桶;包括柴油和取暖油在内的馏分油库存增加455.2万桶，调查的分析师预估减少140万桶。上周美国原油进口量增加11.6万桶/日，至780万桶/日。炼厂每日炼油量增加70.6万桶。

2、美国经济形势

美股周三午盘大幅攀升，延续了昨日的反弹趋势。投资者仍在尽力适应国债收益率上涨与通胀出现抬头迹象的经济环境。

　　美东时间2月7日12：07(北京时间2月8日01：07)，道指涨296.52点，或1.19%，报25，209.29点;标普500指数涨23.56点，或0.87%，报2，718.70点;纳指涨27.89点，或0.39%，报7，143.77点。

　　最近几个交易日以来，美股出现宽幅震荡。美股市场在上周五及本周一连续暴跌，周二低开高走、迅速强力反弹。分析师认为，美股近来暴跌的部分原因是国债收益率攀升以及通胀抬头迹象，并且美股在整个2017年及2018年1月份斩获巨大涨幅之后，也是时候进行回调了。

　　主要股指表现如何?

　　周三盘中，道指最多曾上涨超过380点，攀升至日高25，293.96点。

　　周二美股低开高走，盘中持续波动，尾盘大幅拉升。主要股指大幅震荡，道指波动幅度高达1167点。截至收盘，道指大涨567点，与标普500指数共同实现今年转涨，扭转了此前连续两个交易日重挫的状况。

　　当天道指收盘上涨567.02点，或2.33%，报24，912.77点;标普500指数涨46.20点，或1.74%，报2，695.14点;纳指涨148.36点，或2.13%，报7，115.88点。

　　市场人士如何说?

　　FTSE Russell全球股市研究常务理事Alec Young表示：“市场原本是为极好的盈利与经济增长、通胀或利率不会大幅提高的环境而做好了准备。但现在，这种理想状况已不复存在，我们已经回到正常环境：经济强劲增长，同时利率也会提高。这种调整带来了一些紧张情绪。”

　　他表示：“我们仍然处在全球经济同步增长的环境下，现在没有任何一国在讨论经济衰退，但经济明天都在平稳增长的一帆风顺的日子可能已经结束了。”

　　ETX Capital高级市场分析师Neil Wilson表示：“当然，昨天美股的强势反弹也有可能是再次大幅下跌之前的假象。”

　　市场驱动力量是什么?

　　政治风险也让美国股市感受到了压力。如果美国国会不能在周四午夜之前达成开支措施协议，美国政府将会部分关门。

　　但美国国会众议院在周二晚间通过了一项临时性开支协议。国会参议院多数派领袖米奇-麦康奈尔(Mitch McConnell)与少数派领袖查克-舒默(Chuck Schumer)都已表示，他们已接近达成协议。上个月美国政府曾经短暂出现过部分关门，对美股市场没有造成什么影响。

　　周三没有重要经济数据公布。美联储官员讲话继续受到市场关注。今天发表讲话的美联储官员包括旧金山联储行长约翰-威廉姆斯(30, -0.17,-0.56%)(John Williams)、芝加哥联储行长查尔斯-埃文斯(Charles Evans)以及纽约联储行长威廉-达德利(William Dudley)等。

　　达拉斯联储行长罗伯特-卡普兰(Robert Kaplan)在德国讲话称，美国薪酬增长将不会推高通(65.04, 0.64, 0.99%)胀率。他的讲话观点与市场上普遍存在的观点相矛盾。市场普遍认为，美国薪酬增长出现9年来最快增幅，将会推高通货膨胀率，从而为美联储继续推行更激进的货币政策奠定基础。

　　焦点关注股

　　Snap(20.75, 6.69, 47.58%)chat通讯APP软件的母公司Snap(SNAP)股价大涨，此前该公司宣布季度业绩超出预期。

　　娱乐业巨头华特迪士尼(104.76, -1.41, -1.33%)(DIS)股价上涨，此前该公司宣布季度业绩超出预期。

　　餐饮连锁店Chipotle Mexican Grill(CMG)股价走低，该公司的盈利超出预期，但营收未达到预期水平。

　　Wynn Resorts(WYNN)股价攀升。在上个月受到的不检点性行为指控后，Steve Wynn在周二晚间宣布辞去CEO兼董事长职位。

　　特斯拉(345, 11.03, 3.30%)(TSLA)受到关注，这家电动汽车生产商将在周三收盘之后公布财报。

　　玩具生产商孩之宝(HAS)股价下跌，该公司宣布第四财季盈利超出预期，但营收低于预期。

　　Michael Kors Holdings(KORS)股价攀升，该公司宣布营收超出预期。

　　其他资产表现如何?

　　周二亚洲市场高开低走，收盘涨跌不一。欧洲股市方面，欧洲泛欧绩优300指数收盘上涨2.02%;英国富时100指数收涨1.9%;德国DAX指数收涨1.7%;法国CAC指数收涨1.8%;西班牙IBEX指数收涨1.75%。

3、世界经济形势

2017年世界经济呈现全面回暖，2018年料将延续这一趋势。但世界经济仍面临诸多风险，尤其是主要经济体货币政策超预期回归常态，可能会引发全球金融市场很大的波动，估值较高的全球资产价格可能面临调整。

　　“2018年是金融危机以来最好的时期”。这一观点，已经在机构之间逐步达成共识。

　　然而2018年年初，美国好于预期的经济数据却遭遇了“股债双杀”，更是带动全球股市大跌。

　　究竟是“最好的时期”，还是“真正痛苦的时刻”?2月5日下午，由中国财政科学研究院与世界银行发展预测局共同举办的“全球经济展望与经济风险形势分析”研讨会，试图给出合理解释。

　　21世纪经济报道记者从研讨会获悉，各方多认为2017年世界经济呈现全面回暖，2018年料将延续这一趋势。但世界经济仍面临诸多风险，尤其是主要经济体货币政策超预期回归常态，可能会引发全球金融市场很大的波动，估值较高的全球资产价格可能面临调整。

　　全球信心指数达最高点

　　“信心正在全球范围内重构，无论是企业、消费者，还是政府，各方的信心指数在逐渐提高，这个信心指数在全球金融危机之后达到最高点。”世界银行发展预测局局长阿伊汉·高斯在研讨会现场表示。

　　预期有时候能自我实现。企业、消费者对于未来经济发展有较好的预期，无疑是件好事。2017年世界经济的表现，支撑得起这样乐观的判断。

　　据世界银行测算，2017年世界经济增长3%，相较2016年2.4%的增速，呈现明显的回暖趋势。2008年全球金融危机之后，世界经济整体处于衰退周期，2016年达到衰退谷底，2017年开启了恢复性增长周期。

　　2017年发达经济体，如美国、欧元区、日本等，经济增速均好于预期;新兴经济体中出口导向的经济体，受石油等大宗商品价格上涨，早在2016年底就呈现明显回暖态势;贡献了世界经济增量30%的中国，2017年经济增长了6.9%，也好于预期。

　　可以这么说，2017年全球主要经济体步调一致地恢复增长，属于金融危机后的首次。

　　而2018年形势可能好于2017年。世界银行预测2018年全球经济增长3.1%，比去年还提高了0.1个百分点。

　　对于经济持有乐观，这是目前较为普遍的看法，甚至有经济界人士开始担忧美国的通货膨胀。中国宏观经济研究院副院长毕吉耀表示，全球经济在复苏，需求在增强，目前看来，以石油为代表的大宗商品价格还会稳步上扬，新兴经济体的经济状况还会得到提升，今明两年世界经济会呈现较好的态势。总的来说，国际金融危机十年以后，世界经济出现了难得的、大家比较喜悦的态势。

　　乐观背后的阴影当然也有不同的声音。

　　“对于2017年的经济增长，和普遍的对2018年经济增长乐观的预测，我个人有点看不太懂，很多东西并不足以支撑较快速的全球增长。”中国社科院世界政治与经济研究所所长张宇燕表示。

　　张宇燕引用全球消费需求、投资需求、全球直接投资等数据，这些宏观指标的增速相较危机前有明显下行，虽然2017年全球贸易增速明显回暖，且高于整体经济增速。

　　是什么推动全球经济形势的好转?毕吉耀认为世界经济这一轮复苏是周期性的，主要是宽松的财政、货币政策，特别是量化宽松货币政策连续刺激的结果。

　　金融危机以后，企业、居民部门的高杠杆和不良资产，通过量化宽松的方式转移到各国央行，日本央行大规模购债，现在已经没有国债可买，欧洲央行、美联储的资产负债表规模均达到历史上前所未有的水平。这样，把私人企业部门的不良资产转移到央行，促进企业部门资产负债表的逐渐修复，进而带动经济出现回升。

　　相应的，世界经济未来的表现，仰赖于这些政策退出节奏。毕吉耀指出，今明年世界经济增长，很大程度上取决于各国财政、货币政策回归常态的步骤、节奏，节奏把握得好，当前经济复苏得比较快的增长势头可以延续下去。

　　世界银行也认为，全世界范围内经济潜在增速都在下降。危机之前世界经济潜在增速大概在3.4%，2008-2012年下降到2.8%，2013-2017年进一步降低到2.5%。

　　阿伊汉·高斯表示，2018年世界经济形势将延续反弹向好态势，但中长期来看，这个周期性上涨有一定的脆弱性。危机之后，发达国家投资不足，发展中国家劳动生产率下降，全球面临重大的人口结构调整，全球劳动力供应放缓等，这些因素使得世界经济潜在增速在未来十几年内会呈现疲软状态。

　　2018年需重点关注金融波动

　　“全球整体经济有复苏的苗头，但是风险因素还在增加，所以这种好的苗头能持续多久，需要打个大的问号。”中国财政科学研究院院长刘尚希表示。

　　财政、货币政策退出可能带来的风险，是关注的重点。财政部国际财经中心主任周强武表示，全球流动性拐点何时能出现，长期的QE(量化宽松)或者超QE，以及低利率政策，给市场注入大量流动性，流动性推高了全球资产价格，是否会带来资产泡沫，进而打击消费投资的信心，拖累全球经济的增长，这值得关注。

　　此外，发达经济体货币政策收紧，避险需求增强，是否会引发新兴经济体资本外流，也需注意。

　　2017年，无论发达国家还是发展中国家，股价都有较大幅度增长，美国大中城市房价指数几乎达到历史最高水平，引发外界调整担忧。

　　“资产价格是否在今年出现较大调整，尤其是美国，美国股票市值已经突破40万亿，是GDP的两倍多。根据历史经验，美国的股票市值一旦超过GDP的2倍就会出现显著调整。”张宇燕表示。

　　2017年金融市场比较稳定，2018年金融市场波动可能会加大。毕吉耀也认为，2018年最大的问题是全球金融市场的波动，美联储的政策基本反映到市场价格中去了，变数较大的是欧洲、日本货币政策，可能会引发金融市场动荡。

　　至于为何美联储连续加息，开始缩表，美国经济数据表现较好，但美元汇率反而下跌?毕吉耀认为，很大原因在于2017年欧洲和日本的经济表现好于预期，市场预期欧洲和日本央行货币政策回归常态化的进度会快于美联储。

　　“美联储加息节奏基本反映到市场中去了，美元加息可能不会导致资本逐步回流到美国，反而有可能重新回到欧洲、日本，包括一些经济表现好的新兴经济体。”毕吉耀指出。

三、2017年10月份全国原油进出口统计数据

单位：千克，美元

	产销国
	进口数量
	进口美元
	出口数量
	出口美元

	阿尔及利亚
	268808230
	$112,629,289 
	0
	$0 

	阿根廷
	147804285
	$56,778,979 
	0
	$0 

	阿拉伯联合酋长国
	667370797
	$270,288,974 
	0
	$0 

	阿曼
	1426933868
	$560,921,263 
	0
	$0 

	埃及
	138563736
	$60,788,402 
	0
	$0 

	安哥拉
	3566464471
	$1,424,314,016 
	0
	$0 

	澳大利亚
	168845320
	$68,606,325 
	0
	$0 

	巴西
	1140805278
	$431,276,134 
	0
	$0 

	俄罗斯联邦
	4648660614
	$1,878,762,037 
	0
	$0 

	厄瓜多尔
	255941675
	$90,055,410 
	0
	$0 

	刚果
	685656949
	$263,698,781 
	0
	$0 

	哥伦比亚
	565012283
	$213,404,145 
	0
	$0 

	哈萨克斯坦
	218331118
	$80,787,535 
	0
	$0 

	加纳
	388222900
	$167,744,176 
	0
	$0 

	加蓬
	480943460
	$192,460,709 
	0
	$0 

	喀麦隆
	129473074
	$47,503,607 
	0
	$0 

	科威特
	1863093167
	$711,692,390 
	0
	$0 

	马来西亚
	418944314
	$170,849,453 
	0
	$0 

	美国
	878622762
	$369,739,811 
	0
	$0 

	蒙古
	92979030
	$24,857,818 
	0
	$0 

	墨西哥
	291969667
	$95,218,575 
	0
	$0 

	南苏丹共和国
	463316405
	$175,661,702 
	0
	$0 

	挪威
	135767304
	$59,225,000 
	0
	$0 

	日本
	0
	$0 
	266398249
	$99,195,793 

	沙特阿拉伯
	4613748328
	$1,810,389,425 
	0
	$0 

	泰国
	35106965
	$13,745,875 
	0
	$0 

	委内瑞拉
	912802565
	$287,052,275 
	0
	$0 

	伊拉克
	2649378942
	$980,602,196 
	0
	$0 

	伊朗
	2909543958
	$1,148,354,598 
	0
	$0 

	印度尼西亚
	102026534
	$37,446,933 
	0
	$0 

	英国
	644864682
	$278,218,801 
	0
	$0 

	越南
	120143164
	$52,466,683 
	0
	$0 

	2017
	31030145845
	$12,135,541,317 
	266398249
	$99,195,793 


四、后市预测

本周WTI原油价格在61.79-65.80美元/桶，布伦特原油价格在65.51-69.65美元/桶震荡。股市大幅震荡引发市场避险需求激增，这令大宗商品等风险类资产饱受打压，同时美国能源信息署(EIA)预计上调美国产量预期进一步加大了油价的回调压力。最新国际原油移动加权变化率：2月7日三地原油移动加权变化率 -1.14%，本次调价日为1月26日24时，2月07日为调价后国内第9个工作日。预计对应汽、柴油价格将下调106元/吨，远超发改委规定的50元/吨的调价线。本轮调价周期内，美元指数下跌、美国库欣地区原油库存趋紧等利好油价的因素，同美元汇率增强、美国石油钻井平台增加等利空因素相互博弈，欧美原油期货震荡下行。
此外，受美国能源信息署（EIA）月报上调美国原油产量预期影响，再加上美元汇率继续增强等利空因素，国际油价三日连跌。截至北京时间2月7日收盘，WTI 3月交割的原油期货价格下跌1.18%，报63.39美元/桶；布伦特4月交割的原油期货价收跌1.12%，报66.86美元/桶。

分析师认为，距离本轮成品油调价窗口打开仅剩两天，从消息面上看，美元触底反弹等利空消息将会对短线原油的走势形成一定压力；在技术面上，后期市场若持续缺乏利好消息注入，欧美原油将极有可能在跌破支撑位后形成一波跌势。
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