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1、 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

	2020/3/18
	20.37
	24.88
	世界各国继续采取封锁措施以减缓新冠病毒疫情的扩散速度，而沙特阿拉伯和俄罗斯仍在进行全球价格战向全球市场大量供应原油，此外，美股大跌也令油价承压，原油延续此前下跌走势再次重挫崩盘。

	2020/3/17
	26.95
	28.73
	疫情导致经济增长和石油需求放缓，美国、加拿大，以及欧洲和亚洲的多个国家均宣布将采取前所未有的措施遏制疫情扩散，下游需求遭受打击，此外，沙特和俄罗斯的市场份额争夺战仍在继续，令市场忧虑加重。

	2020/3/16
	28.7
	30.05
	当地时间3月15日，美联储宣布，因新冠疫情已经给包括美国在内的很多国家的社会和经济造成损害，为应对疫情的影响，美联储从15日起紧急降息1个百分点至0-0.25%区间。但是，美联储宣布紧急降息，未能遏制迅速蔓延的新冠病毒在投资者中引发的恐慌情绪，原油期货与股市周一再度重挫。

	2020/3/13
	31.73
	33.85
	国际原油市场消息面相对清淡，由于沙特阿拉伯宣布不会参加OPEC+技术会议，月内的JTC会议进程已经取消。此外，沙特确认将在四月提高对欧洲客户的原油供应量。另一方面，因受病毒疫情影响，多国相继出台经济刺激计划，市场风险情绪暂回稳。

	2020/3/12
	31.5
	33.22
	沙特与俄罗斯之间的价格战加剧，OPEC和非OPEC国家联合技术委员会3月18日会议或将取消。此外，美国应对疫情措施未达市场预期，距离能够有效避免美国经济衰退所需的水平差距较大，市场忧虑情绪加重。


2.2020年国际原油价格走势图

[image: image1.png]R
— £7/

——wsnn

£
EY
0
60 Yo
50
w0
0
2

10
19318 190518 197118 191911 19/11/18 2011113 201318




2、 近期影响国际原油市场的主要因素
1.美国原油库存情况 

本周美国能源信息署(EIA)周三(3月11日)公布报告显示，截至3月6日当周美国原油库存连续七周录得增加，且扩增幅度远超预期，不过汽油和精炼油库存大幅下降。具体数据显示，美国截至3月6日当周EIA原油库存增加766.40万桶，预期增加210.5万桶，前值增加78.4万桶。此外，美国截至3月6日当周EIA汽油库存减少504.90万桶，预期减少269.1万桶，前值减少433.9万桶;美国截至3月6日当周EIA精炼油库存实际公布减少640.40万桶，预期减少220.3万桶，前值减少400.8万桶。上周俄克拉荷马州库欣原油库存增加70.4万桶。美国石油学会(API)周二(3月10日)公布报告称，API原油库存增幅远超预期，不过汽油和精炼油库存则双双大降。API公布，截至3月6日当周，美国原油库存增加640.7万桶至4.53亿桶，预计为增加184.8万桶。库欣库存增加36.4万桶。此外，上周汽油库存减少309.1万桶，预计为减少268.6万桶。同时，上周精炼油库存减少467.9万桶，预计为减少213.3万桶。
2.美国经济形势

本周北京时间19日凌晨，美股周三收盘重挫，道指失守20000点关口，股指延续了近来的剧烈震荡格局。盘中标普指数暴跌7%触发熔断机制。市场密切关注各国陆续出台的冠状病毒疫情纾困计划。投资者怀疑这些措施是否足够。据称白宫敦促限制卖空。美油暴跌超过24%。

道指收跌1338.46点，或6.30%，报19898.92点;纳指跌344.94点，或4.70%，报6989.84点;标普500指数跌131.09点，或5.18%，报2398.10点。

美股继续维持近来的剧烈动荡局面。今日主要股指低开低走。在美国财政部长姆努钦表示“若不采取刺激措施，美国失业率将达20%”后，标普500指数暴跌7%，触发熔断机制。这是美股在短短两周时间内第四次熔断。

据纽约证券交易所(NYSE)的规定，当标普500指数出现大幅下跌和震荡时，可在“三个熔断门槛”处暂停交易。该交易所根据前一交易日标普500指数的收盘点位将此“门槛”分为三个级别，具体如下：

第一级：如果标普500指数下跌7%，则交易将会暂停15分钟。

第二级：如果标普500指数下跌13%，且这种发生在美国东部时间下午3点25分或这一时间之前，交易将再次暂停15分钟。若在这一时间之后，则不会暂停交易。

第三级：如果标普500指数下跌20%，则全天交易结束，美股直接收盘。

今日美股航空股大幅下挫，达美航空下跌超40%，美国航空跌超25%，美联航跌超32%。

原油暴跌，美国4月WTI原油期货收跌6.58美元，跌幅24.42%，创历史上第三大单日跌幅，报收于20.37美元/桶。最近10个交易日内，该期货价格暴跌56%，创1983年成立合约以来最大的连续10天跌幅。

美股延续近期剧烈震荡局面

自冠状病毒疫情爆发以来，美股出现了前所未见的过山车行情，在截至周三收盘的8个交易日内，标普500指数的每日涨跌幅度均超过4%，已经刷新了1929年11月创造的连续6日涨跌幅超过4%的前纪录。

全球债市也遭遇疯狂抛售，致使国债收益率狂飙，英国30年期国债收益率涨20个基点，意大利十年期国债收益率涨破3%。

美国10年期美国国债收益率在周二午盘时约为0.77%，周三该项收益率升至1.253%。本周开始时该项收益率约为0.65%。10年期美债收益率的飙升固然是造成交易者不安的原因，但其一夜之间迅速飙升的事实更令人担忧。

周三盘前，美股指数期货大幅下跌并触发了交易限制，进而暂停交易。衡量市场恐慌程度的CBOE波动率指数创历史新高。

XM市场分析师Raffi Boyadjian表示，周三美股再度下挫，未能延续前一日涨势，原因可能是投资者担心受到新冠病毒疫情影响的国家将会长时间封闭。

Boyadjian表示：“这种情况在几周前还是无法想象的，但正在迅速成为新的现实，这意味着全球经济活动可能很快就要陷入停顿，并对公司现金流造成毁灭性的打击。”

在周二美股反弹之前，美国和欧洲政府关闭了大量经济活动以减缓新冠病毒疫情的蔓延，造成周一美股暴跌，道指收盘下挫近3000点，蒙受了1987年美股崩盘以来的最大单日跌幅。

美国陷入经济衰退概率高达90%

美国股市暴涨暴跌，震惊全球。华尔街已经重新回到“现金为王”的时代。在全球经济衰退威胁、所有资产类别都陷入动荡之际，现金被视为最安全的选择。高盛认为，美股的流动性已经来到了金融危机以来最糟糕的时候。

法国巴黎银行资产管理部门高级策略师兼配置经理人Guillermo Felices表示：“由于投资者和企业疯狂抛售各种资产以换取美元现金，市场出现了资金的压力，最大的风险在于，我行预测这一现象恐引发系统性风险。”

号称“新债券之王”的DoubleLine Capital首席执行官杰弗里-冈拉克(Jeffrey Gundlach)表示：“当餐饮业、旅游业、酒店业、航空业乃至邮轮业大面积停工时，显然经济活动的支柱受到了严重的破坏。”冈拉克预计美国发生经济衰退的几率高达90%，并表示心存侥幸者是“荒谬的”。他补充说，他相信刺激措施规模最终将超过1万亿美元

冈拉克还评论了美国国债收益率的逆转攀升，并指出这可能会使美国出现经济疲软和利率上升的双重困境，这是因为，为资助刺激计划而发行的新债券充斥了债券市场。

摩根大通预计美国经济增速将在第一季度萎缩4%，第二季度萎缩14%。

而古根海姆公司的Minerd认为，美国企业界需要2万亿美元资金资助，才能避免“全球大衰退”带来的冲击。

美国多方联手救市拟推出巨额刺激计划

面对新冠病毒疫情蔓延给经济带来的越来越大的压力，美国政府、美联储和美国财政部计划联手推出救市措施。

特朗普政府周二表示，将采取1万亿美元以上的经济刺激计划，其中包括向个人直接发放现金、向企业提供一揽子救援措施等。

在周日宣布紧急降息至零并采取额外刺激措施之后，美联储周二宣布将重新在2008年金融危机之后采用过的商业票据融资机制，向那些在公开市场上难以找到买家的发行者购买公司票据。

但瑞信分析师Zoltan Pozsar认为美联储重启商业票据融资工具以帮助美国企业融资的计划不会奏效。他们指出，融资市场的所有领域——有担保、无担保和外汇掉期——仍显示出压力迹象。美联储可能还需要做更多的事。除此之外，美国还需要扩大G7集团以外新领域的合作。

美国财政部部长姆努钦表示将向纽约联储注入特别存款，提供100亿美元的信贷保护。

纽约联储周二表示，本周将每天通过隔夜回购操作提供一万亿美元。这些行动被视为对资金市场压力的回应，因为疫情造成增长放缓，使一些公司对短期现金的需求不断增加。

据媒体周三报道，美国白宫敦促限制卖空。

媒体报道称，美国白宫和国会共和党人的目标是，根据新冠肺炎疫情刺激计划，向大多数美国人派发2000美元现金，向小微企业提供3000亿美元资金。

疫情全球蔓延

世卫组织周三表示，全球新冠肺炎病例累计已超20万例。

据美国约翰斯-霍普金斯大学发布的实时统计数据显示，截至美国东部时间18日13时(北京时间19日1时)，美国累计新冠肺炎确诊病例7324例，死亡115例。

该大学数据还显示，德国累计确诊新冠肺炎病例10082例，成为全球第5个确诊数突破1万例的国家。

世界银行周三宣布，已将其为支持成员国应对新冠肺炎疫情而设立的基金规模增至140亿美元，较3月3日宣布的120亿美元增加了20亿。

欧盟称正在制定一项计划，可能使用救助基金为欧洲央行的紧急资产购买措施扫清障碍。

德国将允许银行动用资本缓冲以应对疫情影响;将从4月1日起降低资本缓冲要求，至少直至今年12月，将当前的逆周期资本缓冲比例从0.25%降低至0%。

英国央行行长贝利周三表示，英国央行将采取一切必要行动支撑经济，负利率或对英国银行业造成冲击，商业机制是重要的措施之一，鉴于经济前景存在巨大不确定性，做出最佳预测是一个挑战。

贝利表示，英国央行随时准备采取进一步行动，与财政部一道最大限度地降低冠状病毒疫情的经济影响。他在与记者的电话会议上说，英国已经面临病毒大流行的破坏，但央行正在努力避免造成会损害经济能力的持久影响。

他称，尽管央行希望避免将利率降至零以下以免损害银行体系，但随着形势的发展，英国央行将继续评估这一立场。

当地时间3月18日，美国总统特朗普在社交媒体上宣布，称将关闭美国和加拿大边境，暂停两国之间的“非必要人员流动”。特朗普称该决定是美加两国的共识。

加拿大总理特鲁多也表示，美国和加拿大双方同意暂时性关闭边境，但两国之间的必要通行不受影响。特鲁多还宣布总额为820亿加元的刺激措施，相当于加拿大GDP的3%。

特朗普周三在白宫新闻发布会上表示，他将援引1950年战时法律《国防生产法案》，扩大美国国内口罩和防护装备的生产，以防止新冠病毒的传播。此外，美国国防部长埃斯珀表示，国防部将从美国战略储备中提供多达500万个N95口罩和其他个人防护装备。

焦点个股

受油价暴跌影响，埃克森美孚、雪佛龙、英国石油、普拉格能源、巴西石油、哈利伯顿、西方石油等石油股重挫。

其他市场

纽约商品交易所4月交割的西德州中质原油(WTI)期货价格下跌6.58美元，跌幅超过24%，收于每桶20.37美元，创2002年2月20日以来新低。若经过通胀因素调整，今日油价则录得1999年3月以来最低收盘价。

作为全球原油价格基准的伦敦洲际交易所5月布伦特原油期货价格下跌3.85美元，跌幅超过13%，收于每桶24.88美元，为2003年5月8日以来的最低收盘价。

3.世界经济形势

“尽管全球央行已经采取了货币宽松政策，但显然还远远不够市场预期。只有货币和财政宽松进一步加码、以及新冠疫情缓解迹象出现，才有可能助推新一轮股市的好转。”

3月18日，一则关于全球最大对冲基金桥水(Bridgewater)“爆仓”的消息在网上传开，反映出新冠肺炎疫情影响下，金融市场极度的恐慌心理。

多位投资人士认为该传闻并不可信。一位前国际投行首席经济学家表示，对冲基金很难有“爆仓”一说，其赎回一般需要3-6个月，不像银行理财可以T+1。“桥水18日公布了业绩表现，其中一些主要基金跌20%左右，但是否碰到投资人赎回属于没有公开的信息。”

在国际金融市场剧烈震荡的背景下，达里奥的桥水基金、巴菲特等知名投资人也不免陷入巨亏。

“全球经济衰退正在发生”

投资人担忧经济衰退风险，来自于新冠病毒、石油价格战的传导。

3月18日，汇丰银行大中华区首席经济学家屈宏斌对21世纪经济报道记者表示，全球供应链被打乱，需求萎缩，以及国际油价的震荡，对信贷和金融市场产生一定溢出效应。多种原因叠加造成了股市的大幅波动。

油价大跌源于三方面原因：新冠肺炎疫情迅速传播抑制全球需求;欧佩克国家与俄罗斯在减产方向上未能达成一致;沙特直接反击，宣布将大幅下调官方石油售价并提高产量。

新冠肺炎疫情在全球范围内迅速传播，部分国家采取禁止人群聚集和流动的措施，对经济活动的开展形成压制。全球经济预期不同范围内下调，不确定性高涨，对市场情绪和风险预期形成较大打击。

因此，部分投资者和分析人士对未来经济增长预期较为悲观。

“全球经济衰退正在发生。”3月18日，标普全球首席经济学家龚华德发布报告称，早期数据表明，经济受到疫情冲击的程度远超预期。欧洲和美国正在沿着相似的路径发展，二季度经济活动将大幅放缓，直至今年较晚时候才能有所恢复。

规模超2500亿美元的资管公司古根海姆的全球首席投资官Scott Minerd日前发表研报表示，全球衰退已是不可避免。欧洲经济“可能正处于相当严重的衰退”，而美国也将很快陷入衰退。不过好消息是，美联储并非像市场预期的那样早已弹尽粮绝，美联储还有许多工具可用，只不过尚未付诸实施。

对于美国的情况，3月16日，招商银行首席经济学家丁安华对记者表示，美债收益率、中国国债收益率都到了历史新低，说明金融市场已经为衰退预期定价(price in)。预计我国一季度GDP负增长至-3.7%，美国经济二季度降至零附近，2020年全球经济增长可能会再次陷入技术性衰退。

屈宏斌认为，以欧元区为例，疫情的迅速传播对各国产生了广泛影响，意大利首当其冲，各国政府开始一定的封锁和隔离措施。经此一役，欧元区经济增长短期内将难以避免进入衰退。尽管每个国家受影响的程度和采取的措施不尽相同，汇丰银行的欧洲经济学家判断欧元区GDP在2020年上半年将进入负增速，其中二季度将成为最低点，但随着疫情得以控制、宽松政策作用得以显现，相信下半年经济增速会转正。

不过，汇丰银行的各国经济学家认为，新冠肺炎疫情对全球经济产生的负面影响毋庸置疑，但整体来说，疫情的影响是暂时的，得到控制后，相信经济会步入正轨。

“尽管全球央行已经采取了货币宽松政策，但显然还远远不够市场预期。只有货币和财政宽松进一步加码、以及新冠疫情缓解迹象出现，才有可能助推新一轮股市的好转。”屈宏斌说。

一天不“吃药”就会暴跌?

“原油继续暴跌，垃圾债违约的概率又上升了。感觉这个市场只要一天不‘吃药’，就会暴跌。”一位香港投研人士吐槽。

金融市场剧震使得各国不仅加大降息力度，甚至重启在金融危机时期才使用的一些手段。

3月17日，美联储发表声明称，为应对新冠肺炎疫情，将建立商业票据融资机制，以支持美国家庭和企业。美国财政部外汇稳定基金将为该机制提供100亿美元的信用保护。美联储上一次使用该工具是2008年由该国次贷危机引发的金融危机时期。

特朗普政府提出1.2万亿美元的经济刺激方案之后，美国国债收益率在周二应声上行。该刺激方案旨在缓解新冠肺炎疫情对经济的冲击。该方案包括直接发放现金或减税，其中针对家庭的部分规模高达5000亿美元，针对小企业的部分规模为3000亿美元，而至多1000亿美元的部分则将面向航空业和旅游业。

3月18日，渣打银行(中国)有限公司中国财富管理部首席投资策略师王昕杰认为，美国政府推出刺激方案，以及欧洲各国领导人讨论刺激措施，显示出全球政策制定者抗击疫情影响的努力，核心在于财政政策。

由于货币政策已经运用到极限，政府的任何努力——向家庭发放现金，允许延迟归还商贷、付息和归还房贷，帮助工人和企业在未来数月渡过难关，直至疫情缓解，有望令经济避免严重衰退/失业率飙升，有效控制潜在的衰退程度和失业率升幅。

屈宏斌对21世纪经济报道记者表示，美联储及其他国家地区央行近期的宽松政策主要基于本国疫情和经济情况的具体演变，但由于经济全球化以及疫情较强的传播性，各国的政策一定程度的联动性会更有效。

以美国为例，一方面，疫情影响不断加深，政府为控制疫情传播的进一步扩大，采取了一系列减少人群聚集的措施，对经济活动的开展和企业现金流的维持不可避免地产生一定抑制。另一方面，油价跳水对页岩油公司的经济活动造成负面冲击，企业债券利差扩大，也抑制了公司进一步的借贷和投资行为。为尽量减少由此对金融和经济产生的压力，美联储选择了降息，目前基准利率已经下降到0-0.25%水平。

再如英国方面，汇丰银行的英国经济学家预计3月26日会继续降息15个基点，并辅以新一轮的量化宽松，这主要是考虑到新冠肺炎疫情扩大对经济可能产生的影响。

三、2019年12月份全国原油进出口统计数据（产销国）

	产品
	年度
	月份
	产销国
	进口数量/吨
	进口金额/美元
	出口数量/吨
	出口金额/美元

	石油原油(包括从沥青矿物提取的原油)
	2019年
	12月
	印度尼西亚
	35234.63
	35.23
	—
	—

	
	2019年
	12月
	伊朗
	404716
	404.72
	—
	—

	
	2019年
	12月
	伊拉克
	4714096.36
	4714.1
	—
	—

	
	2019年
	12月
	科威特
	2120465.52
	2120.47
	—
	—

	
	2019年
	12月
	马来西亚
	953093.39
	953.09
	—
	—

	
	2019年
	12月
	蒙古
	77782.26
	77.78
	—
	—

	
	2019年
	12月
	阿曼
	4157725.34
	4157.73
	—
	—

	
	2019年
	12月
	卡塔尔
	70022.1
	70.02
	—
	—

	
	2019年
	12月
	沙特阿拉伯
	6991258.87
	6991.26
	—
	—

	
	2019年
	12月
	泰国
	75880.46
	75.88
	—
	—

	
	2019年
	12月
	阿联酋
	1582454.56
	1582.45
	—
	—

	
	2019年
	12月
	也门
	270730.91
	270.73
	—
	—

	
	2019年
	12月
	越南
	65572.91
	65.57
	—
	—

	
	2019年
	12月
	哈萨克斯坦
	295094.2
	295.09
	—
	—

	
	2019年
	12月
	安哥拉
	4744611.42
	4744.61
	—
	—

	
	2019年
	12月
	喀麦隆
	127624.9
	127.62
	—
	—

	
	2019年
	12月
	乍得
	192502.86
	192.5
	—
	—

	
	2019年
	12月
	刚果(布)
	1314270.58
	1314.27
	—
	—

	
	2019年
	12月
	赤道几内亚
	185069.92
	185.07
	—
	—

	
	2019年
	12月
	加蓬
	344562.9
	344.56
	—
	—

	
	2019年
	12月
	加纳
	258978.65
	258.98
	—
	—

	
	2019年
	12月
	利比亚
	1317949.94
	1317.95
	—
	—

	
	2019年
	12月
	尼日利亚
	270651
	270.65
	—
	—

	
	2019年
	12月
	南苏丹共和国
	249510.59
	249.51
	—
	—

	
	2019年
	12月
	英国
	1042440.07
	1042.44
	—
	—

	
	2019年
	12月
	阿尔巴尼亚
	0.01
	0
	—
	—

	
	2019年
	12月
	挪威
	298652
	298.65
	—
	—

	
	2019年
	12月
	俄罗斯联邦
	7362320.82
	7362.32
	—
	—

	
	2019年
	12月
	巴西
	3093433.62
	3093.43
	—
	—

	
	2019年
	12月
	哥伦比亚
	1674776.27
	1674.78
	—
	—

	
	2019年
	12月
	厄瓜多尔
	592849.29
	592.85
	—
	—

	
	2019年
	12月
	墨西哥
	65400.25
	65.4
	　
	　

	
	2019年
	12月
	加拿大
	301133.58
	301.13
	　
	　

	
	2019年
	12月
	澳大利亚
	232115.32
	232.12
	　
	　

	2019年12月合计
	45482981.5
	45482.98
	0
	0


四、后市预测

本周美国WTI原油原油价格在20.37-31.73美元/桶。布伦特原油价格在24.88-33.85美元/桶震荡。周内国际油价格持续下跌。交易员的关注点集中在全球新冠疫情对原油需求造成巨大冲击，以及沙特阿拉伯和俄罗斯为了争夺日益萎缩的市场份额而计划大规模增产。基本面利好因素：美国总统特朗普上周五(3月13日)表示，他已指示美国能源部为战略石油储备购买原油，以支持在欧佩克及其盟友之间发起的价格战中遭受重创的石油行业。特朗普说：“基于石油价格，我还指示能源部长以非常优惠的价格购买大量的原油，储存在美国战略储备中。”美国石油协会(American Petroleum Institute)将公布其每周美国石油库存预估。标普全球普氏能源资讯调查的分析师平均预计，EIA报告将显示上周原油库存增加260万桶。他们还预测，汽油供应将减少380万桶，馏分油供应将减少320万桶。基本面利空因素：原油价格今年将出现历史性下跌，WTI和布伦特原油分别下跌63%和62%。似乎任何支撑油价的最后迹象似乎都已消失，高盛和其他一些机构的分析师警告称，油价已全面跌向20美元/桶。总部位于纽约的能源情报(Energy Intelligence)的研究主管称：“主要的推动因素是，在一两周内，全球市场供过于求的情况可能会超过每日1,000万桶。"他并称这是"疯狂且史无前例的。”IHS Markit的能源市场分析师斯特维斯(Marshall Steeves)表示，在供应方面，IHS Markit预计，2020年2月至5月期间，全球月度石油供应过剩可能介于每天400万桶至每天1000万桶之间。俄罗斯和沙特阿拉伯没有显示出放弃价格战的迹象。此前，俄罗斯拒绝了OPEC提出的主要产油国进一步减产的要求。
预测下周WTI油价将触及19-32美元/桶，布油在之后几个月触及23-34美元/桶。
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