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原油晨报 20221206 

摘要： 

1. 昨日 SC2301 高开低走震荡下跌，早盘反弹回升后再次重回下跌，全天下

跌且收于最低价附近；全天成交量大幅上涨重回高位，持仓量略微增加；最终收

盘价较前日大幅下跌 2.43%（或 13.9 元/桶），结束了连续三日的横盘震荡，重

回下跌。昨晚夜盘再次高开低走单边大幅回落；今早开盘可能低开后横盘窄幅震

荡为主。操盘建议，由于外部环境的不确定性，近期原油价格呈宽幅震荡的走势；

有持仓的应适当控制仓位，或可采用期权等工具对冲风险；期货交易建议观望为

主。 

2. 原油下跌，美国 11 月 PMI 好于预期，增加美联储加息预期，美元走强，

拖累油价，以及沙特下调了 1月份大部分销往亚洲的石油价格。 

3. 原油市场正在整体性转弱，逐步进入熊市，布伦特原油最低已经下探至

80 美元附近，市场信心跌至年内低位，能否让油价维持高位区间波动，12 月份

对于原油市场来说相当关键，接下来中国疫情发展及防控措施优化对石油需求的

影响，OPEC+方面能否继续强力维持石油市场稳定，这是决定市场信心恢复的核

心因素，从目前的发展趋向来看原油市场在 12 月回暖的可能性还是相对较大，

但是我们还是能客观的看到，目前原油市场月差结构转弱、成品油市场消费疲弱、

投机者净多持仓大幅撤离，这些特征均显示了油价信心恢复起来难度非常大，后

续重点关注中国市场需求恢复程度以及供应侧 OPEC+方面的努力以及随着对俄

罗斯石油制裁开始执行之后的变化。 

 

市场 1206-2 点 30 分 1206-8 点 30 分 幅度 

INE 原油 SC 主力 543.1   

WTI 主力 

（11 小时时差） 

77.83 

（7 折算 544.81） 

77.48 

（7 折算 542.36） 
-0.4% 

Brent 主力 

（8小时时差） 

83.49 

（7 折算 584.43） 

83 

（7 折算 581） 
-0.6% 
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国际重要经济数据 
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财经日历 

 

 

上海国际源交易中心指定交割仓库原油期货仓单日报（20221206） 

品种：中质含硫原油 单位：桶 

地区 交割仓库 本日数量 增减 

上海 洋山石油 190000 0 

浙江 

中国石化册子岛 0 0 

中化兴中 0 0 

大鼎石油 0 0 

合计 0 0 

山东 

中国石化日照 3000 0 

山港青岛实华 0 0 

中化弘润潍坊 1347000 0 

山港摩科瑞 0 0 

合计 1350000 0 

广东 

中油湛江 0 0 

中国石化湛江 0 0 

合计 0 0 

辽宁 

中油大连保税 2502000 0 

中油大连国际 1900000 0 

北方油品 0 0 

合计 4402000 0 

海南 

中国石化海南 0 0 

国投洋浦油储 0 0 

合计 0 0 

广西 中油广西国际 230000 0 

河北 中国石化曹妃甸 0 0 

总计   6172000 0 

 

市场资讯 

1. 隔夜国际资本市场消息小集：今晨美股标普 500 指数跌 1.79%；欧洲

Stoxx50 指数跌 0.45%；美元指数涨 0.75%。离岸人民币 CNH 升 0.60%；德银 X-
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Trackers嘉实沪深 300中国 A股 ETF涨 0.60%。美股 VIX指数涨 8.87%至 20.75。 

2. 金属方面，美铜跌 1.73%；伦铜跌 1.32%；伦铝跌 1.92%；伦锌涨 0.26%；

伦镍涨 1.24%。 

3. 贵金属方面，黄金跌 1.65%；白银跌 3.96%。 

4. 能源方面，WTI 原跌 3.70%；Brent 原油跌 2.77%。美汽油跌 3.47%；美

柴油跌 5.46%；美天然气跌 9.61%。 

5. 农产品方面，美豆跌 0.03%；美豆粕涨 1.69%；美豆油跌 3.73%；美糖涨

0.36%；美棉涨 0.70%。 

6. 债券市场，10 年期国债收益率美国涨 9.1 个基点报 3.583%；德国涨 6.7

个基点报 1.883。美元 3 月期 LIBOR 报 4.73257%(前值 4.76500%)；欧元 3 月期

Euribor 报 1.975%(前值 1.972%)。 

7. 商品指数方面，CRB 指数跌 2.29%，BDI 指数跌 0.08%。 

8. 金属方面，铜价下跌，受美元反弹拖累。 

9. 黄金下跌，因美元走强，市场仍相信美联储不会在 2023 年降息。 

10. 原油下跌，美国 11 月 PMI 好于预期，增加美联储加息预期，美元走强，

拖累油价，以及沙特下调了 1月份大部分销往亚洲的石油价格。 

11. 美国 11 月 ISM 非制造业指数意外上升至 56.5，房地产、出租和租赁、

采矿、农林渔狩猎的增长居前。 

12. 美国 11月 Markit 服务业 PMI终值 46.2，连续五个月萎缩，因利率上升、

全球需求疲软，行业产出有所下降。 

13. 有“新美联储通讯社”之称的华尔街日报记者称，美联储可能会把本轮

加息的终端利率上调至高于当前市场预期的水平。 

14. Canalys报告指出，三季度美国个人电脑出货量同比降12%至1780万台，

因通货膨胀导致需求减少。 

15. 欧元区 10月零售销售月环比下降 1.8%，为 2021 年 12月以来最大降幅，

因能源价格和通胀限制了消费者支出。欧元区 11 月综合 PMI 终值降至 2 个月低

位 47.8，但新订单下降速度放缓，供应限制迅速缓解。 

16. 德国 11 月综合 PMI 终值 46.3，商业活动持续低迷，高通胀和不确定的

经济前景导致家庭和企业都在控制支出。 
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17. 法国 11 月综合 PMI 终值 48.7，服务业活动水平自 2021 年 3 月以来首次

下降，积压订单在一年半多来首次减少。 

18. 英国 11 月综合 PMI 创 22 个月低点 48.2，因家庭生活成本压力加剧和企

业对经济前景的不确定性挤压了需求。 

19. 日本 11 月服务业 PMI 终值降至 50.3，创 8 月以来新低，因持续的通胀

抑制了消费需求和经济增长。 

20. 国际清算银行称，据表外报告，外汇掉期头寸显示隐藏的美元债务超过

80 万亿美元。 

21. SNE Research 数据显示，10 月全球电动汽车动力电池装机量达 48GWh，

同比增长 73.6%。 

************************************************************* 

1. 中国 11 月财新服务业 PMI 降至 46.7，因疫情扰乱，生产需求均收缩。 

2. 中国 11 月财新综合 PMI 跌至 47，为 6月来最低，主受服务业走弱拖累。 

3. 据中国信登，11 月全行业新增完成初始登记信托产品环比增长 26.85%。 

4. 摩根大通预计，MSCI 中国指数至 2023 年底有约 10%潜在上升空间。 

5. 据好买基金测算，上周偏股型基金整体大幅加仓 3.51%至 62.52%。 

 

市场观点 

美西方对俄石油“限价”搅动国际市场 

  欧盟委员会主席冯德莱恩 12 月 2 日在社交媒体上宣布，欧盟、七国集团和

其他全球伙伴一致同意对俄罗斯海运出口的石油实施全球性每桶 60 美元的价格

上限。根据协议，一旦石油售价超过每桶 60 美元，将禁止为俄石油运输提供保

险、金融等服务。早在今年 9月，七国集团决定从 12 月 5 日起对俄原油实施限

价，明年 2月 5日起对俄精炼石油产品限价。此间分析人士指出，且不论美西

方的“限价”制裁措施对解决俄乌冲突有多大作用，更重要的是它已破坏了石

油交易的市场机制原则。 

欧盟、美国对“限价”各怀心思。 

12 月 2 日，欧洲人终于为俄罗斯石油设定了价格上限。这一事实表明，该

举措的出台远非设想的那么轻松。美西方曾对“人为干预市场定价”深恶痛
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绝，此时却活成了“自己当初讨厌的样子”。那么，美国、欧盟以及七国集团

如今想要得到什么。 

过去数月，欧盟就价格上限爆发了激烈辩论，各成员国意见分歧相当大。

马耳他、希腊等国并不支持价格上限，担心此举会损害它们的石油运输及相应

的保险业务。例如，希腊拥有世界上最大的油轮船队，将俄罗斯石油运往亚

洲。一旦新限制措施实施，俄罗斯这一该国企业主要客户将流失。就在达成协

议前的最后一刻，波兰还在对每桶 60 美元的门槛加以拒绝。其立场极为激进，

要求将最高价格限制在每桶 30 美元。与波兰相反，匈牙利在欧盟中为本国利益

“进行斗争”，力求免除对来自俄罗斯的原油价格上限规定。 

总体而言，欧盟每桶 60 美元的限价兼顾各个成员国的利益关切。其一，欧

盟每桶 60 美元的价格门槛，与当前打折的每桶 55 至 65 美元的俄罗斯“乌拉尔

牌”原油价格差别不大，满足了希腊、马耳他等国开出的条件。其二，波兰接

受了大多数欧盟国家认可的 60 美元协议文本，也是其促使欧盟接受了两个附加

条件，即上限必须始终比平均油价至少低 5%、限额每两个月检讨一次。换言

之，最高限价会根据市场价格不断变化。其三，匈牙利在俄罗斯石油价格上限

谈判中取得了成功，“免于实施石油价格上限”。 

  美西方对俄罗斯石油“限价”，一方面为了减少俄罗斯石油出口收入；另一

方面也不希望俄这一重要石油生产国离开世界石油市场，从而给自己带来问

题。如果俄罗斯石油在世界市场上急剧减少，供需平衡将被破坏从而造成石油

价格急剧上涨。在欧洲，各国仍在努力应对天然气、煤炭等能源短缺和价格上

涨；在美国，世界石油价格也直接影响普通人的汽油、柴油成本，直接关乎美

联储抗击通胀的成效。 

  基于此，欧盟委员会还对俄罗斯石油实行价格上限引入了一个过渡期。在

12 月 5 日前装船并在 2023 年 1 月 19 日前卸货、超过价格限制购买的俄罗斯石

油，将不适用于“上限”规定。 

  跟随欧盟脚步，七国集团国家将批准该“限价”门槛。鉴于此前七国集团

和澳大利亚已经达成限额为每桶 60 美元的协议，各国不太可能在批准过程中出

现问题。美国白宫国安会战略沟通协调员柯比说，60 美元一桶的价格上限是适

当的，“我们认为会有效果”。 
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  俄斥责美西方举措“十分荒谬”。 

  俄总统新闻秘书佩斯科夫 3日表示，俄罗斯不会接受油价上限，“经过快

速分析后将决定如何安排工作”。 

  自俄乌冲突以来的半年多时间里，包括七国集团在内的美西方没少拿俄罗

斯的石油、天然气和煤炭做文章。美国、加拿大“理论上”在今年春天拒绝购

买俄罗斯石油，英国 6月完全停止进口俄石油和天然气，而日本以及德国、法

国和意大利则大幅削减俄石油进口。5月 30 日，欧盟宣布从今年 12 月起禁止

通过油轮运输的俄石油及石油产品。然而，实际效果却让制裁支持者很是失

望。 

  面对此次美西方“限价”措施，俄也不会选择坐以待毙。俄罗斯能源与金

融研究所专家里科夫表示，克里姆林宫肯定会对美国、欧洲采取的“限价”措

施采取报复行动。他说，即便是目前每桶 60 美元的“限价”与“乌拉尔牌”原

油价格基本相符，也是难以接受的。换言之，俄认为此举“伤害性不大，侮辱

性极强”。 

  过去数月，俄一再强调“不会以不利条件与外国公司合作”的官方立场。

俄罗斯总统普京不久前强调，莫斯科不会向国外提供任何与本国利益相悖的东

西。俄副总理诺瓦克日前表示，这一计划“十分荒谬”，将导致石油市场严重不

稳定。“不友好国家”实施该项限制措施“意味着对市场工具的干扰，俄将开始

向按市场条件运行的国家供油”。俄国家杜马国际事务委员会主席斯卢茨基也表

示，布鲁塞尔引入对俄石油的“限价”措施，不过是在迎合大西洋彼岸“合作

伙伴”的野心，欧盟此举正将自身能源安全置于危险之中。 

  俄能源界分析人士指出，此举一旦实施，虽不至于让全球能源市场崩盘，

但足以导致国际油价飙升。据国际能源署计算，俄罗斯自 5月以来向西方国家

输送的石油每天减少 220 万桶，而其中的三分之二已转移至中国、印度和土耳

其。目前，印度已经成为俄海运石油的最大买家。 

  与此同时，俄也在努力寻求“欧佩克+”机制内其他产油国的支持。沙特阿

拉伯和其他石油生产国对美西方干预市场的行为感到不满，担心其下一个目标

可能就是欧佩克成员国。在俄罗斯的积极推动下，“欧佩克+”国家 11 月减少

了生产配额，从而推高了油价。 
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  “限价”成效或在今年底显现。 

  随着 12 月 5 日最后期限的临近，“乌拉尔牌”俄罗斯基准原油价格接近每

桶 60 美元。俄财政部 12 月 1 日宣布，11 月的平均价格为 66.5 美元，环比下

降 6%。11 月 30 日，不包含石油运费和油轮保险，从俄波罗的海滨海港口运出

的“乌拉尔牌”原油每桶价格已经降至 48 美元。 

  随着美西方“限价”措施实施，国际上俄石油及其石油产品的买家将面对

非此即彼的选择：要么同意以不超过既定限额的价格购买，要么接受西方将完

全禁止其公司为俄石油及产品提供运输、保险服务的事实。 

  对俄而言，与“不友好国家”彻底中断石油贸易将遭受损失。俄乌冲突发

生后，俄罗斯被迫以折扣价出售“乌拉尔牌”石油，据测算，目前价格在每桶

55 至 65 美元之间。从经济角度而言，每桶 60 美元这一门槛是可以接受的，只

有在每桶 40 至 45 美元时联邦预算赤字才会开始急剧增长。然而，俄石油公司

将不得不面对运输成本上升、货物周转率下降的问题。一旦中断与欧洲石油贸

易，运输俄石油的油轮将从波罗的海俄港口运至欧洲港口的三四天变成抵达印

度港口的 1个月左右时间。由于“限价”措施落地，将俄石油从波罗的海运往

印度的成本已上涨至每桶 20 美元。如果计算开采生产成本、税收以及折扣，俄

石油公司的利润目前已经非常微薄。诺瓦克日前也承认，最高限价将不可避免

地导致投资下降，市场上石油供应减少和短缺。 

  美国银行全球大宗商品和衍生品研究主管弗朗西斯科·布兰奇预测，俄罗

斯 12 月 5 日后每天石油供应将减少约 100 万桶。如果市场损失超过这个数量，

布伦特原油将超过每桶 100 美元，2023 年底期货可能会跳升至每桶 110 美元。

而美国《国会山报》援引能源分析师多兰的话称，由于对俄罗斯石油价格施加

上限，美国和七国集团可能很快就会遭遇历史性惨败。他表示，世界能源市场

仍然需求大于供给，“限制措施出台后，油价暴涨的风险很高”。 

  俄能源界人士认为，俄石油生产受制裁、禁运影响程度，将在 12 月底变得

清晰。俄能源专家波塔文指出，俄石油及其产品今后将可能面临三种情况。最

好情况是，俄石油生产量在维持目前每天 1080 万桶的水平基础上，油价将上涨

至每桶 70 美元；最坏情况为，“乌拉尔牌”原油跌至每桶 50 美元，产量每天

下降 120 至 170 万桶；中间情况，俄油价将保持在每桶 60 美元左右，产量每天

http://www.huajinqh.com/
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将仅减少 30 万至 50 万桶。 

根据西方国家的统计数字，今年 2月俄乌冲突以来，俄罗斯通过向欧盟出

售石油获得 710 亿美元，超过了俄 600 亿美元的全年军费。此间观察家指出，

西方国家为实现通过对俄石油“限价”来降低其为乌克兰军事行动提供资金能

力的目标不会改变。美国国务院首席经济学家布兰查德 12 月 2 日表示，如果无

法实现减少俄用于资助乌克兰军事行动收入的目标，则可能会调整针对俄罗斯

石油的“限价”门槛。 
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内盘基差 

 

如图所示 12/01 合约的价差（SC2302-SC2301）由 4.5 元/桶略微扩大到 4.8

元/桶，若参与价差正向套利多 SC2301 空 SC2302，套利利润为-0.3 元/桶。若

参与价差反向套利空 SC2301 多 SC2302，套利利润为 0.3 元/桶。 
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