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一、重要消息

贝克休斯公布的数据显示，截止12月22日的一周，美国在线钻探油井数量622座，比前周增加2座；比去年同期增加142座
。

俄罗斯外交部：俄罗斯计划维持目前通过友谊输油管道经乌克兰向匈牙利、斯洛伐克和捷克输送的石油量
。 

截至12月20日当周，投机者将WTI原油净多头持仓增加18416手至181640手
。
消息人士称：尼日利亚Bonga原油明年2月份的产量为10.2万桶/日
。

二、行情回顾
一周以来，欧美原油期货价格上涨，WTI周度涨7.09%，Brent周度涨6.17%。油价的利好因素如下：美国计划补充石油战略储备、美国原油库存超预期下降、俄罗斯可能在明年年初削减石油产量，均支撑了市场气氛。
	图表1：WTI主力合约走势图
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三、供应方面

1、东欧市场：俄计划明年年初削减石油产量
俄罗斯可能在2023年初削减石油产量作为对石油价格上限的回应。俄罗斯总统普京周四表示，俄罗斯将在下周一或周二对G7的石油价格上限做出回应，并表示俄罗斯经济不会因价格上限而蒙受损失。
俄新社援引俄罗斯副总理诺瓦克的话称，俄罗斯可能会在2023年初削减5-7%的石油产量，约为50-70万桶/日，以回应西方的石油价格上限措施。作为应对措施，俄罗斯计划禁止向合同中要求石油价格上限的国家输送石油和石油产品。

此外，由于非西方国家油轮不足、出口经济疲软，以及亚洲国家对乌拉尔原油的需求变得温和，制裁可能会使俄罗斯从波罗的海出口乌拉尔原油减少20%。12月俄罗斯乌拉尔混合原油的出口可能从11月的600万吨降至500万吨左右，降幅多达五分之一，甚至可能会降至470万吨
。
俄罗斯一直无法将乌拉尔原油的出口完全从欧洲转向其他市场，尤其是印度。12月，愿意购买乌拉尔原油的国家数量下降到四个。

	图表2：俄罗斯汽油、柴油产量
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2、中东及美国市场：美国将在2023年成为原油净出口国
截止12月16日当周，美国原油日均产量1210万桶，与前周日均产量持平，比去年同期日均产量增加50万桶；截止12月17日的四周，美国原油日均产量1212.5万桶，比去年同期高4.1%
。2022年美国原油产量仍未修复至疫情前水平，截至2022年12月2日美国原油产量较疫情前的产量峰值存在90万桶/天的。预期美国原油复产周期将延期至2023年。

美国或将在2023年成为原油净出口国。目前，美国对的原油出口量达到创纪录的350万桶/日，汽油和柴油等成品油出口量约为300万桶/日，美国也是主要的LNG出口国。EIA数据显示，美国原油净进口量降至145万桶/日，这比五年前的700多万桶/日大幅下降
。随着美国基准原油较布伦特原油折扣进一步拉大，将促使欧洲以及亚洲炼油商积极购买，此外，美国出口码头运营商也在进一步提升装运能力。
OPEC积极执行减产，11月欧佩克石油产量下降了74.4万桶/日，至2883万桶/日
。关注明年产量政策，在美国页岩油产量滞涨的情况下，欧佩克成为灵活的产能提供者。

	图表3：OPEC主要产油国原油产量
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	来源：OPEC


四、需求方面

1、欧美市场：严寒天气令美国多家炼厂关停
由于严寒天气，美国海湾地区100多万桶/日的炼油能力被迫关闭。其中包括北美最大炼油商Motiva位于得州亚瑟港的道达尔能源炼油厂，该厂每天能处理60多万桶原油。此外，位于美国北达科他州原油产量减少30万-35万桶/日。从而导致美国炼油厂开工率降至七周以来最低。而当下正为取暖油消费旺季，供需错配使得美国取暖油价格走强。

从全年角度看，目前欧美汽油裂解价差回落，但柴油裂解价差仍高企。进入2023年随着欧美地区经济进入衰退周期，受经济周期影响较大的柴油需求将显露出疲态，欧美地区较高的成品油裂解价差将逐渐修复。

	图表4：美柴油裂解价差
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	来源：EIA


2、亚洲市场：疫情影响，国内汽柴油需求降至低点
随着国家防疫政策逐步放开，各地区疫情逐渐达到第一波感染峰值附近，民众出行降至冰点，汽油需求明显走弱。柴油需求方面，北方柴油需求降至低点，仅南方有刚需支撑，今年 1 月下旬是春节，户外工程较往年提前结束，柴油需求有继续下滑趋势。

但随着感染高峰结束，工商业活动的恢复，春节过后国内石油需求存较为明显的修复预期。加之大炼化项目逐步投产以及经济重启带动的石油需求复苏，预期明年二季度需求拐点将逐步明朗。

   国内SC原油明显弱于外盘。一方面受制于国内疫情影响成品油消费低迷；另一方面人民币升值，使得以人民币计价的SC原油相对走弱。截至2022年12月23日，SC原油与Brent原油价差在-5.94美元/桶
。

	图表5：SC-Brent价差
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	来源：Wind


五、价差与库存方面

1、Brent月差重回Back结构
一周以来，欧美原油月差走势震荡，Brent原油月差重回Back结构，这是市场对于供应端趋于紧张的反映，主要源于俄罗斯可能于2023年初削减石油产量。
2、B-W价差维持在高水位
B-W价差在每桶4.36美金，周度下跌0.39美金/桶
，B-W处于相对高位，促使美国原油出口量维持较高水平。截止2022年12月16日当周，美国原油出口量日均436万桶，比前周每日出口量增加4.4万桶，比去年同期日均出口量增加148.1万桶，过去的四周，美国原油日均出口量426.4万桶，比去年同期增加48.3%。今年以来美国原油日均出口352.4万桶，比去年同期增加21.6%
。
3、美原油库存下降、汽油库存增长
截止2022年12月16日当周，包括战略储备在内的美国原油库存总量7.96858亿桶，比前一周下降954万桶；美国商业原油库存量4.18234亿桶，比前一周下降589万桶；美国汽油库存总量2.26113亿桶，比前一周增长253万桶；馏分油库存量为1.19929亿桶，比前一周下降24万桶。
4、美国计划回购SPR
过去的一周，美国石油战略储备3.78624亿桶，为1983年12月30日当周以来最低，比前周下降了365万桶
。美国将回购SPR，据美国能源部高级人员说，美国能源部将购买300万桶2023年2月份交货的交付的原油。美国国会授权的约1.4亿桶战略石油储备（SPR）销售将被取消。

	图表6：美国战略石油储备
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六、宏观方面

据美国劳工部当地时间12月22日发布的数据，截至12月17日的一周，美国首次申请失业救济金的人数为21.6万人，和前一周修正后首次申请失业救济金的人数相比增加了2000人。尽管美国初请失业金人数增加，但增加幅度低于预期，同时美国第三季度经济增长上修至3.2%，增强了对美联储继续加息的预期。美元走强将给大宗商品价格带来上行压力。

此前，美联储主席鲍威尔表示，将在明年进一步提高利率，即使经济可能陷入衰退。
七、结论

综上所述，油价存在较强底部支撑，维持震荡筑底行情。供应端维持偏紧格局，欧佩克主产国在积极履行减产，美国产量短期难以快速提升，俄罗斯计划明年年初削减石油产量以应对欧盟价格上限。需求端，随着国内防疫政策的逐步放开，石油需求存在修复预期，但短期来看，感染人数急速增加压制石油需求。严寒天气使得美国市场取暖油市场存在供需错配。此外，美国计划回购SPR给予油价较强底部支撑。Brent月差重新转入Back结构，原油基金净多持仓近期有所回升。   
中期关注供应侧变量。一方面，关注OPEC明年减产政策的调整；另一方面，俄罗斯对于欧盟的反制裁措施，远期俄罗斯石油的减产给予市场支撑。     
风险点：伊朗产量回归，欧盟取消或放松对俄罗斯制裁。

分析师声明

本报告署名分析师具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合
规的信息，独立、客观地出具本报告。
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一周以来，欧美原油期货价格上涨，WTI周度涨7.09%，Brent周度涨6.17%。油价的利好因素如下：美国计划补充石油战略储备、美国原油库存超预期下降、俄罗斯可能在明年年初削减石油产量，均支撑了市场气氛。


短期来看，油价存在较强底部支撑，维持震荡筑底行情。供应端维持偏紧格局，欧佩克主产国在积极履行减产，美国产量短期难以快速提升，俄罗斯计划明年年初削减石油产量以应对欧盟价格上限。需求端，随着国内防疫政策的逐步放开，石油需求存在修复预期，但短期来看，感染人数急速增加压制石油需求。严寒天气使得美国取暖油市场存在供需错配。此外，美国计划回购SPR给予油价较强底部支撑。Brent月差重新转入Back结构，原油基金净多持仓近期有所回升。   


中期关注供应侧变量。一方面，关注OPEC明年减产政策的调整；另一方面，俄罗斯对于欧盟的反制裁措施，远期俄罗斯石油的减产给予市场支撑。     


风险点：伊朗产量回归，欧盟取消或放松对俄罗斯制裁。
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