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系统跟踪：

1、沙特加入“价格战”引发崩盘（7月5日）；

2、俄乌达成部分协议，原油和农产品价格同步

下跌（6月中旬以来）；

3、对加息100基点担忧缓解，原油和美股均有

一定反弹。

价格反馈逻辑



近、远月价格结构



动态供需

全球（2022年

4月）

IEA5月的预估 IEA7月的预估

供给 9810万桶/天 IEA估计5--12月，全球将增加310

（除去俄罗斯）

仍认为年底全球产量能达101.3百

万桶/天

俄罗斯可能会继续减产200，美国

在5--10月期间能抛储100

仍认为俄罗斯7月后会减产200，尽

管其已从最低恢复了50

需求 9620万桶/天 IEA估计4--8月，全球将增360 下调，Q3调低60

需求已受到价格抑制 需求继续受到抑制



油价正在达到新平衡的路上：

2018年第二季度的再平衡水平是：

“全球供给>全球需求”、欧洲需求

水平（受价格抑制）同比下降、成

品油开始累库存；

与2018年相比



关注点：供给扰动

1、短期关注沙特实际产量

沙特具备管理价格带状分布的能力

2、长期关注俄罗斯产量

干扰全球供需的确定性

3、其他：

美国页岩油的弹性

未来关注点
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