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今年以来，国际油价走势依然呈现跌宕起伏。由于
本国经济与国际油价的紧密联动，俄罗斯无疑希望油价
尽快筑底，为经济早日走出困境积攒“底气”。

对于今年国际油价的走势，俄罗斯各界认为，国际油
价有望稳定在每桶 50 美元。1 月 30 日，俄罗斯经济发展
部部长乌柳卡耶夫对外表示，2015 年俄罗斯宏观经济政
策将建立在国际油价为每桶 50 美元的基础上，他同时指
出这一油价预期与市场预测相比有些“保守”。俄罗斯石
油公司总裁谢钦表示，该公司今年的商业计划是建立在
国际油价每桶 50 美元的预期上。俄罗斯能源部部长诺
瓦克更乐观地认为，今年国际油价将有望回升至每桶 60
美元至 70美元的价格区间。

今年俄罗斯经济衰退的“下限”在很大程度上取决于
国际油价的“底线”，由于自身经济结构的制约，国际油价
对俄罗斯经济的影响可谓“牵一发而动全身”。俄罗斯经
济发展部副部长韦杰夫日前表示，该部预测如果 2015年
国际油价在每桶 40 美元徘徊，则今年俄罗斯国内生产总
值将增长负 5%，1 美元兑卢布的平均汇率将在 60 至 70
之间浮动。俄罗斯财政部部长西卢阿诺夫表示，2015
年，年均油价如果跌至每桶 50 美元，俄罗斯全年预算收
入将减少 3 万亿卢布（按当前汇率 1 美元兑 65 卢布计，约
合 462 亿美元，约占俄年预算收入的 20%）。为此，俄罗
斯财政部可能不得不将部分外汇储备和储备基金转换成
外汇上市以增加财政预算。为了减少石油企业负担，降
低财政对石油收入的依赖，俄罗斯政府决定在经济困难
的情况下继续推动石油出口税收制度改革，即逐步降低
石油出口税，提高矿产资源开采税，争取在未来 3 年内，
俄石油产品出口税根据种类减少 40%至 80%不等，天然
气凝析液税率则降低 84.5%。

在国际油价走低的背景下，俄罗斯石油开采、生产企
业并未受到强力冲击。国际评级机构惠誉认为，俄罗斯
石油和天然气企业的收益波动性较小，使其可以保持稳
固的信用水平。俄能源企业的财务弹性大，基本面仍然
保持稳固，因此低油价应该不会直接影响俄罗斯石油和
天然气企业。除此之外，有市场人士指出，由于卢布的大
幅贬值，造成俄罗斯石油开采成本从每桶 80 美元下降至
35 美元左右，因此目前价格水平仍在俄石油企业可承受
范围内。

在 2015年，俄罗斯并没有减少石油产量来推升油价
的计划。俄罗斯能源部预计，今年俄石油产量将与 2014
年持平，或者轻微下滑 0.6%。俄罗斯主要石油生产商卢
克石油公司、苏尔古特石油公司、俄海外石油公司已明确
表示不准备减产，俄气公司控股的俄罗斯天然气工业石
油公司更表示将增加石油开采量。在保持产量的同时，
俄石油企业也不准备大规模削减投资计划，俄卢克石油
公司总裁阿列克佩罗夫近日表示，该公司的投资规模将
保持在以往水平，2015 年在开采和加工领域的投资将达
50 亿美元。俄罗斯石油公司今年将继续推进大陆架开
发计划，实施在摩尔曼斯克州、马加丹州、萨哈林州等油
气产地的后勤基地建设计划，俄罗斯石油公司总裁谢钦
表示，如果国际油价保持在每桶 50 美元，“这让我们可以
放心地实施投资计划”。
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日前，市场受到全球原油供给
下调的预期影响，市场价格有所回
升 。 2 月 9 日 ， 石 油 输 出 国 组 织

（欧佩克） 将今年非欧佩克成员国
供应增长预估下调了每天 42 万桶，
其中美国日均供应量预计减少13万
桶。该预计支撑了油价继续反弹。
截至 9 日收盘，纽约商品交易所
2015年3月交货的轻质原油期货价
格上升 1.17 美元，收于每桶 52.86
美元。2015年3月交货的伦敦布伦
特原油期货价格上升0.54美元，收
于每桶58.34美元。

去年以来，欧佩克有意维持
产量从而遏制美国页岩油产业的
发展，已经成为目前市场公认的
事实。回顾大半年来的油价走势
和美国页岩油产业的发展，分析
认为，目前欧佩克这一“策略”
基本成功。

根据美国能源信息局的最新数
据，去年 12 月份美国原油产量为
每天 920 万桶，预计今年的日均产
量为每桶 930 万桶。市场调查显
示，美国原油开采量自去年 10 月
份达到历史高位后，开始持续下
滑，目前降幅已达到 24%。美国原
油开采量已经呈现出下降趋势。分
析认为，如果国际油价持续保持在
60 美元/桶以下，今年年中美国原
油开采增长有可能陷入停滞。数据
显示，当前美国有过半的油井开采
成本在每桶 60 美元以上，30%的
油井开采成本甚至达到每桶 81 美
元，只有 25%的油井能够将成本控
制在每桶 40美元以下。

最近一段时间，世界主要能源
企业也纷纷宣布将今年用于原油开

采 方 面 的 投 资 减 少 15% 至 20% 。
随着这一消息经过发酵，市场对价
格作出相应的反应，促使油价有所
回升也在情理之中。

市场分析人士认为，目前油价
出现短期的强劲反弹并不能代表整
个国际原油市场已经出现了回暖迹
象。全球市场供给过剩的局面并没
有出现明显改变。美国能源署的最
新数据显示，1月份最后一周美国原
油库存增加 630 万桶，已经达到创
纪录的 4.131 亿桶。一部分市场分
析人士预期，随着美国原油产量的
减少，美国原油库存也会相应地减
少。这一数据显然打破了这种预期。

相关数据显示，目前全球市场
对欧佩克的原油需求维持在每天
2920 万桶左右，但欧佩克仍然将
产量维持在每天 3100 万桶上下。
这就意味着在今年上半年市场超量
供给的局面不会出现根本改变。

分析指出，市场对于今年下半
年全球产量下降的预期是油价持续
回升的一个基本前提。而在油价回
升过程中，美国页岩油开采企业也
将开始逐步进入盈利区间，其产量
也会随着油价的升高逐步回升。产
量的回升又将对价格反弹起反作
用。这样的一个逻辑怪圈可能会在
未来一段时间将油价限制在每桶
62美元至 65美元上下。

从欧佩克角度而言，如果其压
低油价的策略能够真正使美国页岩
油产业受到根本性的重创，从而确
保欧佩克自身在国际原油市场中的
地位不再受到来自美国的挑战，那
么其有可能将油价逐步提升至每桶
65 美元至 70 美元的区间。欧佩克

秘书长巴德里近日认为，目前国际
油价已经接近触底，近期油价将会
逐步回升。尽管如此，巴德里仍警
告称，因价格下跌导致的产量下降
和对开采领域的投资持续减少，可
能会给全球的石油供给带来潜在风
险。如果供给风险给全球原油供应
带来瓶颈，油价在未来有可能达到
每桶 200 美元的高位。与此同时，
巴德里表示，欧佩克目前正在研究
是否需要对目前的产量政策进行调
整。但今年上半年的价格走势将成
为欧佩克制定新产量政策的重要依
据。今年 6 月，欧佩克将再次召开
每年两次的部长会议，并在此次会
议上决定下半年的产量。去年 11
月份的部长会议上，欧佩克决定维
持当前产量不变，引发了市场的剧
烈波动。之后国际油价持续下跌，
已经持续半年的跌势难止，直到今
年 1 月下旬，国际油价才出现企稳
回升迹象。

虽然目前市场普遍认为欧佩
克对美国页岩油产业的“打压”
已经奏效，但也有一些市场分析
人士认为，欧佩克去年 11 月份之
所以拒绝减产，另一个重要原因
是欧佩克已经十分清楚自己对当
前 市 场 价 格 的 控 制 力 在 逐 步 减
弱。如果减产不能有效控制价格
下跌，欧佩克对市场的掌控能力
之弱则尽昭天下，其带来的深远
影响更趋复杂。目前欧佩克的市
场份额已经萎缩至 30%左右，其
产量政策的制定也体现出其自信
心的逐步缺失。虽然美国原油产
量 呈 现 出 回 落 迹 象 ， 但 对 欧 佩
克，还难言可以长舒一口气。
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沙特：
坚持不减产无惧油价跌

本报驻利雅得记者 王俊鹏

在各方的高度关注下，沙特在去年 11 月底召开的
欧佩克会议上坚持不减产。12 月，沙特石油和矿产资
源部长纳伊米公开表示，哪怕油价下降到 40 美元甚至
20 美元，沙特都不会减产。他指出，作为成本最低的
石油生产国，沙特应该最后减产，而非第一个。

沙特的坚持并非“任性”，而是基于一个长期结构
性问题的战略。面对美国页岩油和其他不断增加的非欧
佩克供应，沙特必须保障自身的市场份额。从根本上来
说，石油收入才是关键，即使减产可以拉高油价，沙特
的收入也将受到影响。尤其是上世纪 80 年代的教训使
沙特深刻认识到，简单依靠降低产量根本无法扭转市场
局面，反而只能像当年一样眼睁睁看着油价从每桶 35
美元跌至每桶 10美元。

沙特将持续传递这样一个信息——油价会平衡供
给，但不是沙特或者欧佩克，而是在整个供给面市场
上建立新的平衡机制。沙特决策者认为，不减产决定
既不会破坏石油市场的稳定，也不会影响本国经济的
长期健康发展。为这一决定提供支撑的，是沙特雄厚
的财政基础。

沙特 90%的财政收入依赖石油出口，油气产业无
疑是这个沙漠国家的经济命脉，油价下跌势必对其经济
造成冲击。然而，得益于前几年油价高企，沙特积累了
充足的财富，足以在中期内抵御来自低油价的压力。数
据显示，目前沙特坐拥 7340 亿美元海外资产，接近于
该国的经济总量。此外，截至 2014 年底，沙特政府债
务占国内生产总值的比例仅为 2.58%，是世界第三低的
国家。目前在建的大部分大型项目资金实际上来源于之
前的财政盈余。因此，在油价低于每桶 50 美元的情况
下，沙特政府仍然有能力维持高额开支。2015 年财政
预算中，沙特政府制定的公共支出预算为 8600 亿里亚
尔 （约合 2293.33 亿美元），收入为 7150 亿里亚尔 （约
合 1906.67 亿美元），财政赤字 1450 亿里亚尔 （约合
386.67亿美元）。

沙特石油政策制定者认为，目前的油价确实过低，
但是并不会重复国际金融危机期间的走势。分析认为，
2009 年油价崩溃主要由宏观经济和石油需求导致，当
时欧佩克削减产量实现了供需再平衡，而如今油价下跌
主要是由供给面的结构性变化驱动。目前，全球经济形
势要远远好于国际金融危机期间，尽管市场对新兴市场
国家、欧洲以及日本的经济增长或复苏预期仍存有疑
虑，但是普遍预期未来几年新兴市场经济将迅速复苏，
国际油价也将随之反弹。

欧佩克欧佩克：：油价触底尚需时日油价触底尚需时日
本报驻维也纳记者 谢 飞

俄罗斯：

期待油价尽快筑底上扬
本报驻莫斯科记者 廖伟径

国际原油价格从去年 6 月开始
进入下跌通道，到今年 1 月份，跌
幅超过 50%。虽然从 1 月下旬出现
反弹，但是世界银行预测国际油价
今年将继续走低，一些华尔街市场
人士认为目前难以判断油价已经见
底，总体看空。世界银行预测，在
原油价格可能出现二战以来最大跌
幅的同时，其他大宗商品近几个月
来也逐渐趋向疲软。这种广泛的疲
软预期将会持续到 2015 年年底，
2016年才有可能出现温和回升。

世界银行的数据显示，全球原
油 期 货 均 价 从 2014 年 6 月 每 桶
108.37美元跌至今年1月份47.11美
元，在7个月时间内下跌56.5%；纽
约轻质原油期价从2014年6月均价
每桶 105.24美元跌至今年 1月均价
47.27美元，跌幅为55.1%。油价暴
跌源于非常规的原油产量增长、需
求下降、美元升值、地缘政治风险
消退、欧佩克调整方向转向维持市
场份额而非瞄准价格等因素。世界
银行称，油价下滑趋势如持续，可
能会打破1985年至1986年连续7个

月下跌67%和2008年下跌75%的历
史纪录。

不过，原油期货从 1 月下旬开
始反弹，2 月 2 日至 6 日当周，伦
敦布伦特油价上涨 9%，纽约油价
上涨 7%。此间投资者市场分析人
士称，原油价格近期忽然反弹，原
因主要是有迹象显示产量终将放
缓。英国石油公司等大型石油公司
宣称今年将削减对新项目的支出，
并将搁置一些投资计划。与此同
时，美国作业油井数量减少至近 3
年的低点，这意味着寻找新原油储
量的势头有所减弱。

一些市场分析人士认为，无论
是石油公司削减未来投入规模，还
是美国作业油井数量持续下降，这
些因素对油价此轮上涨行情所提供
的助力是暂时性的。尽管存在减产
预期，但在一段时间内全球石油市
场仍处于供应过剩状态，新开采投
资的削减一般需要几个月甚至是几
年的时间才能体现为最终石油产量
的减少。而且，尽管美国经济似乎
逐渐摆脱低迷，但欧洲经济依然停

滞不前，一些新兴经济体的增速正
在放缓。另外，库存水平依然在上
升。在美国，石油库存已经升至
84 年来的最高水平，并且持续上
升。因此，目前仍难以判断油价已
经见底，总体上仍然看空。

不仅如此，油价疲软可能影响
其他大宗商品价格的走势，尤其是
天然气、化肥和食品类大宗商品价
格。世界银行今年 1 月发布的最新

《大宗商品前景》 报告称，能源、
金属矿产和农业原材料三项大宗商
品价格指标在 2011 年年初至 2014
年年底期间经历几乎相同的下滑，
降幅均超过 35%，而且今年还将继
续下滑。世界银行预测，金属价格
2015 年跌幅超过 5%，而化肥和贵
金属价格预测跌幅较小。贵金属价
格继 2014 年下跌 12%之后，预计
在 2015 年还将下跌 3%。压低这些
大宗商品价格的原因，还包括供应
充足、需求疲软和美元升值。到
2016 年，一些大宗商品的价格可
能出现复苏，但与已经达到的下跌
深度相比升幅很小。

许 滔画
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