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石油供需保持着脆弱的平衡 

世界产业结构研究室  刘明 

    受高油价的影响，全球经济能否健康稳定发展，再次成为人们关注的问题。   

    首先需要明晰的，是今年世界石油市场的变化特征和影响油价的实质性因素。其中，有些因素是过去几年状况的继

续，如石油需求增长迅速、炼油瓶颈等，有的则是新产生的，如美国次贷危机、美元全方位贬值等。 

    今年国际油价波动超出人们的预测。自去年下半年国际油价调整性下滑后，又一次上升。今年年初，国际油价(本文

指美国西得克萨斯中质油即WTI、英国布伦特油即Brent，以及迪拜油即Dubai，这三种主要现货市场基准油价的算术平均

价)在53.30美元／桶，到7月份已升至73.49美元／桶，半年升幅37.8％。11月20日美国纽约市场WTI油价曾高达99.16美

元／桶，即将突破100美元关口：11月22日欧佩克油价也升至91.9l美元／桶，为“历史最高”。11月末。稍现回落的油

价又因加拿大输美石油管道爆炸，而再度上升。 

    世界石油需求继续增加。今年世界石油需求增长120万桶，同比增长1.4％，达到近8600万桶。其中，工业国中除美

国需求增加27万桶外，需求增量主要来自发展中国家，总计增加达67万桶。对应的石油供应虽在增加，但是增幅较小。非

欧佩克产油国的原油产量比上年增加了78万桶／日，达5023万桶／日，且预计2008年增产量将达102万桶／日。欧佩克原

油日产量可达3100万桶(所有成员国的产量总计)，比上年增加了近120万桶。世界原油总产量预计为8123万桶。如加上冷

凝物、液态天然气、非常规石油等石油资源的产量供应，根据国际能源机构公布的最新统计数据推算，世界石油总供应量

可超过8590万桶／日。此外石油的库存量变化也值得引起关注。近年来消费国库存保持较高水平，是为市场供应吃紧、油

价趋高压力下的一个稳定解压因素。 

    不难看出，世界石油市场的供需结构未能摆脱紧张状况，尽管尚未出现供应中断，但也只是一种非常脆弱的平衡。不

可预料的突发事件，地缘政治局势紧张、自然灾害，以及生产和运输等设施故障，都会引起市场心理恐慌，推高油价。 

    不可预料的事件只是造成世界石油市场价格剧烈波动以至暴涨的短期原因。致使近几年来油价趋升并进入一个较长期

的高价位阶段的重要因素，则是金融市场波动。多年来在石油期货市场非常活跃并频频引发油价暴涨的投机炒作，就是当

前国际金融市场变化.向包括石油在内的世界大宗商品市场延伸的一种表现形式和必然产物。也可以说“石油的金融属性

越来越突出，石油市场是世界金融市场最重要的组成部分之一”。世界石油市场的波动和变化发展.必然受到金融波动的

牵连，同时，又反过来刺激石油市场体系的进一步动荡和无序变化。其影响表现在如下几方面： 

    一是美国次贷危机的冲击。今年8月由于房产市场泡沫破灭、次级抵押贷款机构破产、关联储、欧元区和日本的中央

银行向银行系统及货币市场大量注资，导致全球金融市场出现更加剧烈的动荡，投机资金为规避股市动荡带来的风险而流



入原油期货交易市场，从而把风险和动荡带进了石油市场。 

    二是股市动荡使石油市场价格发现和形成难以把握，前景迷离。因美国经济的不确定趋势导致投资和消费信心不足，

加之次贷危机远未结束，引发国际众多股指频发暴跌行情，一些石油股市未能幸免。由于对未来经济增长减缓预期引发石

油需求缩减的担忧，从而使石油期货远期合约价格走软，更逼使当前油价的攀升，造成石油价格发现和价格走势的扭曲，

以及石油库存量的反季节性变动，导致世界石油市场预测的混乱和不可确定性。 

    三是美元贬值推高油价，拉大名义价格和实际价格的差距，形成脱离实体经济基础的“溢价”极度膨胀现象。据欧佩

克长期跟踪分析公布的数据显示，以2001年6月为100，其油价的名义价格与实际价格之间的价差率已经从几年前的百分之

几提高到今天的百分之几十。国际能源机构估计石油价格被虚抬4倍，实际价格只值20美元／桶，因美元贬值推助的油价

水分有几十美元之多。大批投资者也开始大量买入原油期货交易合约，进行投机逐利活动。这种美国人为制造的美元贬

值，已经对国际油价造成严重的负面影响。 

 

    四是金融衍生产品大发展，促进各种基金、金融机构、投资公司利用种种金融衍生工具，调动大量过剩游资，涌入石

油市场，扩大了“纸货”交易量，运用基金炒作，不是为进行石油实物交易，而是追逐差价，采取套期保值的对冲手段.

制造对石油的“投资性需求”，搅乱了世界石油市场供需结构。据有关国际机构统计披露，目前石油期货市场的非实物交

易量至少是石油交易量的10倍。进入纽约原油期货交易市场的巨额投机资金控制的原油期货交易合约总量超过10亿桶。目

前，基金炒作抬高的油价中，至少有25美元的“虚高”成分。 

    

    高油价时期已经到来，各国面临的挑战是，采取什么样的能源和石油发展战略，如何实施对国际金融体系的变革，以

及怎样通过各种不同层次的国际性、地区性的对话与合作，最终达到石油市场的稳定、有序和保证可持续的石油工业发

展。 
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