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摘要： 通过对国际油价的主要影响因素进行分析，笔者预测：国际油价将

继续回落调整至 35 美元左右的低价位，上半年仍将处于 40-50 美元的震荡盘整，

下半年将开始回升至每桶 60-80 美元，这一价格区间可能成为新的国际油价均衡

价格，并将维持一到两年时间。2011 年之后随着世界经济的复苏和步入新的增

长期，油价可能进入新一轮的上涨周期。 
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一、国际油价变动的基本情况 

2008 年国际油价经历了一个大起大落的变化，年初从每桶约 100 美元的价

位，不断攀升至 7 月接近 140 美元的高位，7 月 11 日 WTI 现货价格曾一度达到

145.66 美元的历史新高，之后国际油价呈迅速大幅下跌之势，并跌破 40 美元，

首先是 12 月 5 日布伦特原油现货价格跌至 37.94 美元的低点，接着 12 月 18 日

WTI 跌至 36.22 美元，12 月 24 日布伦特原油和 WTI 现货价格同时跌至 34.30 美

元、32.35 美元的历史低位。２7日以色列对巴勒斯坦加沙地带发动大规模空袭，

受巴以战火重燃、中东局势恶化的影响，2009 年伊始国际油价出现跳高，1月 6

日布伦特原油和 WTI 现货价格分别涨至 48.76 美元和 48.58 美元，之后国际油价

开始下跌，目前国际油价在略高于 40 美元的价位运行。从去年 7 月份的价格高

点到今年1月份的低位运行，6个月时间国际油价下跌100多美元，跌幅超过70%。 
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图 1   2008 年国际原油价格变化（WTI 现货价格） 



二、国际油价变动的原因分析 

1、世界经济放缓是国际油价下跌的主要诱因 

美国金融危机引发世界经济增长放缓是导致此轮国际油价大幅跳水的起因。

2008 年下半年，美国次贷危机愈演愈烈，对世界经济造成严重影响，受此影响，

国际市场油价持续下跌。继美国经济出现衰退之后，欧盟和日本等经济体也开始

步入低迷。美国经济自 2007 年 12 月开始陷入衰退，并将在随后几个季度继续收

缩。2008 年 11 月份美国非农业部门就业岗位减少 53.3 万个，创下 1974 年 12

月以来的最大降幅，失业率高达 6.7％，达 15 年来的最高水平。 美国正式确认

经济陷入衰退以及美国11月份的失业率创下新高促使国际油价滑向每桶40美元

的低位。 

  2、市场需求疲软是油价下跌的根本原因 

世界经济增长放缓导致石油市场需求疲软。2008 年 12 月３日美国能源部发

表的报告显示，在过去４周内，美国国内燃油日均消费量为 1927 万桶，比 2007

年同期下降了 6.2％，其中汽油日均消费量为 890 万桶，比 2007 年同期下降了

3.2％。国际能源机构预计 2008 年国际原油消费将出现自 1983 年以来的首次下

滑，日消费量将比 2007 年下降 35 万桶，2009 年全球石油日消费量将达到 8630

万桶，同比增幅仅为 0.5％。 

3、欧佩克减产保价措施效果不大 

欧佩克以减产来稳定油价的举措并未达到预期效果。欧佩克曾在 2008 年９

月和 10 月 2 次宣布削减原油日产量，共计削减约 200 万桶，12 月 17 日欧佩克

部长级特别会议决定从2009年１月１日起将该组织原油日产量再削减220万桶，

以遏制当前油价下跌势头。但从当前石油市场情况看，欧佩克减产对提升油价的

作用十分有限，国际油价依然保持低位调整状态。这是由于欧佩克减产行为不能

消除投资者对全球经济增长放缓导致需求下降的担忧，另外，由于欧佩克成员国

财政状况不同，它们为了各自利益，在实施减产过程中很难协同一致。以 2008

年 10 月的减产决定为例，欧佩克决定从 11 月１日起将原油日产限额削减 150

万桶，至 2730 万桶。但欧佩克自己公布的数据显示，11 月该组织原油日产量达

到 2880 万桶，仅比 10 月份减少 78.5 万桶。 

4、地缘政治是油价波动的重要因素 

2009 年初出现的国际油价跳高现象主要原因在于巴以冲突等地缘政治因素

的影响。自 2008 年 12 月 27 日以来，以色列对加沙地带的轰炸已持续多日，投

资者担忧如果冲突升级并扩大到产油国，将影响世界原油的供应；此外，由于与

乌克兰之间的天然气供应与支付争端未能达成一致，俄罗斯国家控股的垄断企业

1月 1日起停止了向乌克兰提供天然气，由于欧盟 1/4 的天然气来自俄罗斯且多

数通过乌克兰境内输送，这导致市场投资者担心欧洲的天然气供应将受到影响从

而使燃料油和取暖用油增加；另一方面，OPEC 在 2008 年 12 月 17 日做出的减产

220 万桶的决定也在 2009 年的第一天开始执行。 

国际游资的活动也是造成当前石油价格暴涨暴跌的原因之一。华尔街金融风

暴的出现，使得国际游资对原油需求的预期减少，市场投机者撤离原油期货市场，



助推油价下跌。 

三、未来国际油价走势预测 

2003—2008 年 7 月份的国际油价不断上涨，是在世界经济保持增长、石油

供不应求的支撑下，地缘政治、美元汇率和市场投机等因素综合作用的结果。影

响国际油价的主要因素在于世界经济能否趋于好转、供需形势变化、主要石油生

产国政策效果如何以及美元汇率的变化等。 

1、世界经济表现 

世界经济与国际油价之间存在较强的相互影响关系。如果油价上涨超出了经

济的承受能力，就会造成经济下滑，使得石油需求减少，从而影响油价下降。自

2003 年到 2007 年，尽管国际油价不断刷新历史新高，但没有对世界经济造成冲

击，世界经济增速在 5%上下波动。中国经济更是保持了平稳较快增长，2003—

2007 年已连续 5 年 GDP 增率超过 10%。与 20 世纪七八十年代相比，当今世界经

济对油价上涨已具有相当大的承受能力。但进入 2008 年以来的国际油价大幅上

涨对世界经济的负面影响开始显现。从目前情况看，受美国金融危机影响世界经

济已出现下滑趋势。联合国预测 2009 年发达国家经济将整体衰退 0.5%，新兴市

场和发展中国家经济增速将放缓至 4.6%。由于全球反危机与反衰退意识强，主

要国家宏观政策协调好，各国投入救市资金空前大，因此，世界经济在经历 3—

4年的调整期后将重新步入景气增长。 

自 2008 年 7 月份以来，受美国金融危机影响国际油价迅速走低。但从中长

期来看，一旦世界经济摆脱困境步入复苏轨道，石油需求将快速反弹，而低油价

导致的原油生产投资不足等问题可能再度引发供需矛盾，国际油价将重新步入上

涨通道。 

2、供需形势变化 

不久前 IEA 在对 800 个处于成熟期的油田进行调查后发现，由于缺乏投资，

这些油田的产量以每年 9％的速度递减。俄罗斯也表示，如果国际油价持续下跌，

俄罗斯石油公司可能减少在石油勘探和开采方面的投资，这将导致未来俄原油产

量大幅下降。欧佩克认为，欧佩克的目标是使国际油价稳定在每桶 70 美元至 90

美元之间。如果未来 2年国际油价不能达到这个水平，原油市场就会由于生产投

资不足而后期供应下降，其结果必然破坏市场供需平衡，使国际油价于 2012 年

再度达到高位。 

3、主要石油生产国的政策 

油价暴跌对原油日产量约 3200 万桶、占世界总产量约 40％的欧佩克来说是

不利的，将使其经济面临严重问题甚至可能陷入衰退。针对国际原油价格的迅速

下跌，欧佩克表示，其能够接受的最低油价区间在每桶 70 美元到 90 美元之间。

如果国际油价长期保持在低位水平，该组织可能酝酿更进一步的减产保价措施以

阻止国际油价持续下跌｡ 同时，欧佩克还呼吁俄罗斯、挪威和墨西哥等石油生产

大国也加入欧佩克，或者至少与欧佩克成员国协同减产，以稳定国际市场油价。 

石油出口是俄罗斯的重要收入来源。如果国际油价降低至更低水平，俄罗斯

可能会采取与欧佩克协调稳价措施。2008 年 12 月，俄罗斯曾表示，俄准备采取

包括减少石油产量、加入欧佩克等保护措施。目前还不是欧佩克成员国的俄罗斯



以观察员身份列席欧佩克会议。如果欧佩克、俄罗斯等主要石油生产大国联手大

幅减产，将刺激国际油价回升。 

美元汇率变化也是影响国际油价的重要因素，美元贬值将使国际油价走高。

美国的货币政策以及国际贸易平衡状况将影响其美元的汇率变化。一旦经济开始

复苏，全球恐慌情绪缓解，美元避险需求下降，美国政府庞大的财政赤字以及美

联储实施的超低利率政策可能会把美元重新打入贬值通道。 

4、预计国际油价仍将回落调整 

目前，对未来油价走势众说纷纭。不少人士认为，由于美国、欧元区、日本、

英国等主要发达经济体相继陷入衰退，预计油价近期内仍将呈跌势。美林证券分

析师４日发布报告预测，如果经济衰退蔓延至新兴经济体，国际油价有可能在跌

破每桶 25 美元。 

从原油供应方面看，欧佩克实施减产保价，除非减少量非常大，造成供应严

重短缺，否则对油价的提振作用将非常有限。但大幅减产会使收入大幅减少，部

分成员国将难以执行。即使欧佩克大幅减产，但如果没有俄罗斯等生产出口大国

的协同行动，也很难起到实质性效果。 

此轮油价大幅下降的根本原因是供需平衡长期紧张局面得到缓解，是油价与

经济相互作用以及各种因素综合作用的体现。油价高涨势必引起全球经济减速，

导致石油需求减少，长期高油价促使消费国节约能源，提高能源使用效率并加大

开发替代能源，国际油价将回落到合理的价位。从总体和长期来看，根据经济发

展的规律，原油价格恢复到“生产国和消费国都能接受的水平”则是必然规律。

但将要回归的合理价位究竟是多少，要看各方面因素综合作用的结果。从本轮出

现油价大幅下降和各方面情况判断，国际油价进入回落调整期并将维持一段时

间。笔者预测，国际油价将继续回落调整至 35 美元左右的低价位，2009 年上半

年仍将处于 40—50 美元的震荡盘整，2009 年下半年将开始回升至每桶 60—80

美元，这一价格区间可能成为新的国际油价均衡价格，并将维持一到两年时间。

2011 年之后随着世界经济的复苏和步入新的增长期，油价可能进入新一轮的上

涨周期。 

 

 

                            此文章发表于 2009 年第二期《中国能源》 

 

 

 

 


