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和合期货原油月报（2022 年 12 月）

——预计下月原油期货价格或持续宽幅震荡

杨晓霞

期货从业资格证号：F3028843

期货投询资格证号：Z0010256

电话：0351-7342558

邮箱：yangxiaoxia@hhqh.com.cn

摘要：本月美元及国债收率走高，油价承压下跌，下月美联储加息或放缓，原油

需求市场面临下行风险。另一方面，七国集团对欧洲某国设定的石油价格上限尚

有争议，油价涨跌具有不确定性。不过市场在等待 OPEC+新一轮会议，将讨论 2023

年产量协议，之前沙特和伊拉克均表示过将继续减产，这对市场形成一定支撑。

综合来看，下月原油市场仍面临供需博弈，同时宏观压力仍存的局面，预计下月

国际原油价格或持续宽幅震荡。

mailto:zhaoliqin@hhqh.com.cn
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一、期货行情回顾

本月原油主力期货合约大幅下跌。截止 11 月 30 日主力合约收盘价 570.6

元/桶，月跌幅 14.68%，最高价 708.8 元/桶，最低价 540.8 元/桶，成交量为 207

万手，持仓量为 3.66 万手。

图 1 SC 主力合约期货价格

（数据来源：文华财经、和合期货）

11 月份对俄油价格设限叠加美联储加息预期打压油价，国际原油价格大幅

下跌。前半月，尽管 OPEC+对石油生产保持谨慎，美国通胀放缓以及中国精准防

控措施优化下，市场预期需求将有改善，但是全球经济下行困扰仍存，欧佩克继

续下调今年全球石油需求预测，同时市场预期美联储或继续小幅加息，俄罗斯恢

复通过 Druzhba 管道输送石油，原油价格震荡下跌。月后期，美元指数和美国国

债收益率走高以及担心美联储继续大幅度加息预期应对通胀令油价承压，同时七

国集团可能在相对高的价格范围给欧洲某国原油设上限，市场供应担忧缓解，国

际油价大幅下跌。
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图 2

（数据来源：Wind、和合期货）

二、原油现货市场回顾

截止至 2022 年 11 月 30 日，当日 WTI 原油现货价格为 80.55 美元/桶，与上

一日比上涨 2.35 美元/桶；Brent 原油现货价格为 86.62 美元/桶，与上一日比

增加 2.48 美元/桶；WTI 与 Brent 现货价差为-6.07 美元/桶，与上一日比下跌

0.13 美元/桶。阿曼原油现货价格为 80.74 美元/桶，较上一日下跌 0.29 美元/

桶；阿联酋迪拜原油现货价格为 80.58 美元/桶，较上一日下跌 0.53 美元/桶。

ESPO 现货原油价格为 72.42 美元/桶，较上一日下跌 0.81 美元/桶。

图 4 WTI 和 Brent 原油现货价差图 图 5 东南亚地区原油价格
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图 6 中东地区原油价格 图 7 俄罗斯 ESPO 原油价格

（数据来源：Wind、和合期货）

截止至 2022 年 11 月 30 日，大庆油田原油现货价格为 81.95 美元/桶，与上

一日比下跌 0.54 美元/桶；胜利油田原油现货价格为 86.16 美元/桶，与上一日

比下跌 0.36 美元/桶；中国南海原油现货价格为 83.57 美元/桶，与上一日比下

跌 0.5 美元/桶。

图 8 国内原油现货价格

（数据来源：Wind、和合期货）
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三、供给与需求分析

（一）本月原油供应情况

1. 石油输出国组织（OPEC）产量分析

截止至 2022 年 10 月，当月欧佩克月度原油产量合计为 29,494 千桶/天，较

上月减少 210 千桶/天。

图 9 欧佩克成员国月度原油产量

（数据来源：Wind、和合期货）

表 1

（数据来源：Wind、和合期货）

2. 本周美国原油产量及库存分析

截至 11 月 30 日当周，美国国内原油产量持平于上周至 1200 万桶/日，较

年初增加 1.69%，年初原油产量为 1180 万桶/日。
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图 10

（数据来源：Wind、和合期货）

截止至 2022 年 11 月 23 日，本周美国原油活跃钻机数量为 627 部，较上周

增加 4 部，原油钻机占比为 79.97%；美国天然气活跃钻机数量为 155 部，较上

周减少 2 部，天然气钻机占比为 19.77%；美国活跃钻机数量合计为 784 部，较

上周增加 2部。

图 11 美国钻机数量

（数据来源：Wind、和合期货）

截止至 2022 年 11 月 25 日，美国原油和石油产品（含战略储备）合计库存

为 1,600,432 千桶，较上周减少 10,173 千桶；其中战略石油储备为 389,116 千

桶，较上周减少 1,402 千桶；商业原油库存为 419,084 千桶，较上周减少 12,581

千桶，库存环比下降 2.91%，同比下降 3.24%；库欣地区商业原油库存为 24,315

千桶，较上周减少 415 千桶。
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图 12 EIA 原油和石油产品库存量

（数据来源：Wind、和合期货）

表 2

（数据来源：Wind、和合期货）

（二）本周原油需求情况

截止至 2022 年 11 月 30 日，NYMEX 汽油期货的收盘价为 2.38 美元/加仑（折

合 99.91 美元/桶），与上一日比上涨 0.08 美元/加仑，汽油期货与 WTI 原油的

价差为 19.36 美元/桶，价差处于历史平均水平；

NYMEX 取暖油期货的收盘价为 335.31 美分/加仑（折合 140.83 美元/桶），

与上一日比增加 8.6 美分/加仑，取暖油期货与 WTI 原油的价差为 60.28 美元/

桶，价差处于历史平均水平；
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ICE 柴油期货合约的收盘价为 929.75 美元/吨（折合 125.64 美元/桶），与

上一日比增加 24.5 美元/吨，ICE 期货与 WTI 原油的价差为 45.09 美元/桶，价

差处于历史较低水平。

图 15

（数据来源：Wind、和合期货）

截止至 2022 年 11 月 25 日，当月美国炼油厂日均加工量为 16.65 百万桶/

天，开工率为 95.2%，处于过去一年的平均水平；

截至 10 月 31 日，欧洲 16 国炼油厂日均加工量为 9.42 百万桶/天，较上月

减少 0.45 百万桶/天。当月开工率为 80.01%，处于过去一年的较低水平。
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图 18 美国炼油厂开工率 图 19 欧美炼油厂开工率

（数据来源：Wind、和合期货）

截止至 2022 年 10 月 31 日，当月中国原油进口数量为 4,313.6 万吨，与上

月比增加 289.6 万吨；当月原油出口数量为 72.43 万吨，与上月比增加 23.86

万吨；当月中国原油产量为 1,680.9 万吨，与上月比减少 13.2 万吨；当月我国

原油表观消费量为 5,632.47 万吨，与上月比减少 48.06 万吨。

图 20 中国原油当月进出口量

（数据来源：Wind、和合期货）
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四、基本面分析

利好因素：

1、欧佩克报告指出，初步数据显示，10月份经合组织商业石油库存总量27.49

亿桶，比前月增加 1340万桶，比去年同期低 2100万桶，比最近五年平均水平低

1.98亿桶；比 2015-2019年平均低 2.18亿桶；

2、美国能源信息署数据显示，截止 2022年 11月 18 日当周，美国原油和汽

油库存减少，馏分油库存增加。包括战略储备在内的美国原油库存总量 8.22183

亿桶，比前一周下降 529万桶；美国商业原油库存量 4.31665亿桶，比前一周下

降 369万桶，汽油库存减少约 45万桶，而馏分油库存增加约 110万桶。

3、国际能源署(IEA)周二表示，在欧盟对俄罗斯海运原油出口的禁令生效后，

明年俄罗斯石油产量将下降 140 万桶/日。这意味着欧盟将需要寻找新的供应来

源来替代 100万桶/日的原油和 110万桶/日石油产品的缺口。

4、在《华尔街日报》报道 12 月 4 日的 OPEC+会议将考虑每天增加多达 50

万桶的石油产量后，这两大指标合约早些时候都暴跌超过每桶 5 美元，触及 10

个月低点。但此后油价收复失地，因据国家通讯社 SPA报道，沙特阿拉伯表示，

OPEC+坚持减产，并可能在油价下跌的情况下采取进一步措施来平衡市场，否认

了关于其正在考虑提高产量的报道。

5、路孚特 Eikon 数据显示，美国原油近月合约跨月价差处于正价差状态，

为 2021年以来首次。这种状况也将有利于那些希望将更多石油储备起来，以备

不时之需的人，尤其是在库存仍处于低水平的情况下。

利空因素：

1、周一欧佩克发布了 11月份《石油市场月度报告》。报告将 2022 年全球石

油日均需求增长预测下调了 10万桶，预计 2022 年全球石油日均需求量 9957 万

桶，比 2021年日均增长约为 250 万桶；

2、伊拉克国家石油营销组织(SOMO)对路透表示，伊拉克计划在 2027 年将

产能提高到 700万桶/日左右，将与 OPEC 协调任何增产行动。

3、美国 10月生产者物价增幅低于预期，因为服务业物价涨幅近两年来首次

下降，提供了通胀开始消退的进一步证据，有可能使美联储放缓激进加息步伐。
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10 月最终需求生产者物价指数(PPI)环比升 0.2%，同比升 8.0%，为 2021 年 7 月

以来最小同比增幅，9月增幅为 8.4%。

4、据消息人士透露，沙特阿拉伯可能将在 12 月下调向亚洲出口的大多数等

级原油的价格，原因是该地区的需求减弱。调查显示，沙特阿美可能会在 12 月

将其旗舰产品阿拉伯轻质原油的官方售价降低约 30-40美分/桶。

5、美元兑大多数主要货币周一上涨，收复了近期的失地，因为疫情加剧了

对全球经济前景的担忧，并使交易商回避风险较高货币，提振了美元，在压力时

期，美元被视为安全的避风港。美联储 11月会议记录将于周三公布，大多数交

易员押注 12月会议将加息 50个基点，在美联储官员最近发表评论后，一些人认

为加息 75个基点的可能性为 24.2%。

五、投资策略与建议

本月美元及国债收率走高，油价承压下跌，下月美联储加息或放缓，原油需

求市场面临下行风险。另一方面，七国集团对欧洲某国设定的石油价格上限尚有

争议，油价涨跌具有不确定性。不过市场在等待 OPEC+新一轮会议，将讨论 2023

年产量协议，之前沙特和伊拉克均表示过将继续减产，这对市场形成一定支撑。

综合来看，下月原油市场仍面临供需博弈，同时宏观压力仍存的局面，预计下月

国际原油价格或持续宽幅震荡。

风险点：

需注意新冠疫情、伊核协议、俄乌冲突等风险因素。

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承

受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了

解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差

异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。
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免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走势的确定

性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，本公司可

发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、期货投资咨

询业务、公开募集证券投资基金销售业务。

http://www.hhqh.com.cn
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