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事件：2022 年 12 月 2 日周五，欧盟 27 个成员国在波兰一致通过了

针对俄罗斯出口石油设定每桶 60 美元的价格上限的协议。G7 国家与澳大

利亚随后发表声明，一致同意该决议。 

航运及保险限制保障限价执行，价格上限将定期审查。12 月 5 日起，

欧盟+G7 国内船运公司及保险、经济、金融（贸易融资）等配套服务公司

不得再向高于此运价的俄油交易提供服务。欧盟+G7 控制了全球大部分油

轮及航运保险公司，如航运大国希腊拥有全球近 1/3 的油轮；总部位于伦

敦的国际船东互助保险协会集团为全球约 90%的船舶吨位提供航运保险，

没有购买相应航运保险的船只不被允许进港停靠。 

而在 12 月 5 日之前装载的石油应当在 1 月 19 日之前到岸卸载。欧盟

+G7 将在 1 月中旬对价格上限进行审查，此后，每两个月审查一次，以确

保任何重置后的价格上限，都比平均市场价格低至少 5%。 

略低于俄油此前出口价格，限利影响大于限量。根据俄罗斯经济发展

部数据，其主要出口油种乌拉尔原油 10 月 15 日至 11 月 14 日的平均价格

为每桶 71.1 美元，而 2019 年的出售价格在 50—70 美元之间。俄罗斯政

府确定的本国原油边际生产成本约为 44 美元/桶。随着限价落地，俄罗斯

或被迫继续折价保量。 

以从波罗的海到印度的油轮运费为例，据彭博社数据，11 月底该运费

已由 10 美元/桶上涨一倍至近 20-30 美元/桶。印度进口俄油离岸价需降

至 55-60 美元/桶才具有足够性价比。据 Vortexa 数据，10 月份俄罗斯进
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口原油占印度总进口 22%，进口量比 8 月份减少了五分之一。11 月份预

计将比 10 月份再减少 20%左右。由于目前俄油主要出口至新兴市场国家，

美财政部预计会为这些国家降低近百亿美元原油采购成本。综合来看，对

俄油限价将较大影响其原油利润，预计可达近 1/3 降幅，而随着俄罗斯继

续折价向新兴市场出口，对出口量影响将较为有限。 

OPEC+减产执行力度较大，全球原油需求不确定性增加。据路透社数

据，OPEC+11 月石油产量较 10 月下降 71 万桶/日，至 2910 万桶/日。

由于 OPEC+此前增产未达到目标产量，且 10 月已减产 21 万桶/日，11

月实际减产执行率已高达 163%。 

此外 OPEC+及 IEA 上月月报中对明年全球原油需求分别小幅下调了

20 和 4 万桶/日。美联储加息周期接近尾声，美国及全球面临经济衰退风

险，预计明年将持续压制原油需求。我国疫情防控措施的放松进一步增添

了原油需求的不确定性。后市需要关注月中 OPEC+报告中实际减产数据及

俄油出口量等数据，总体来看支撑油价大幅上涨的动能有限，wti 油价短期

内预计很难再冲击 90 美元/桶以上的高位。 

风险提示：地缘政治风险，全球经济衰退超预期下行风险，我国疫情

防控政策缓和效果不及预期风险。 
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