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如无特别说明，该报告中所提及价格
数据均为 2011 年 2 月 25 日市场收
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中东地缘政治危机对能源价格影响继续            

油价继续坚挺，地缘政治难掩美元弱势 

上周题为“再谈实物资产投资：投资者在对美元用脚投票吗？”的专题报告回顾了自发达

经济开始使用 QE 以来，我们提出的实物资产投资策略以及长期看空美元的观点。 

最近发生的中东政治危机对能源和高风险资产价格产生了较大的影响，油价大幅飙升，而

一贯作为“safe harbor”的美元并未像以往那样从此类事件中收益。这也再次反映了投资

者对美元长期前景看淡的事实。 

危机扩散到利比亚的影响 

除了对政治格局以及高风险资产的标题影响外，利比亚政治危机最直接和重要的影响就是

能源了：利比亚是世界第 13 大原油出口国，仅次于加拿大，而且其原油很大一部分是高质

量的轻质石油，因此该国的混乱对全球石油供给尤其是燃油的影响很大。 

根据 IEA 的预测，利比亚的这次危机对全球石油供给的负面影响很有可能成为 1950 年以来

历次国际政治事件中的第八大冲击。 

全球原油供给破坏事件（按平均原油供给损失排名） 

 

Think Globally, Act Locally 

资料来源：IEA, BofA ML 

 

危机在中东和北非的进一步蔓延是目前能源市场最大的风险 

利比亚政治危机的直接导火索是埃及和突尼斯执政者权利在动乱中丧失，如果利比亚发生

内战，那么阿拉伯世界领导危机的多米诺骨牌效应很可能进一步扩散，而目前市场最担忧

的是沙特阿拉伯被卷入这场危机。作为全世界最大的原油出口国，沙特的介入对国际原油

供给的影响将是巨大的。沙特主权 CDS 利差的飙升显示投资者对其政治风险的担忧在逐渐

增加，但其绝对水平还未到让市场恐慌的地步。 

油价在未来数月内仍将维持在高位 

根据目前中东和北非的政治形势来看，地缘政治危机不会在短期内迅速结束。而且，一旦

产油公司由于种种原因（包括生产设施遭到破坏）停止生产，需要数月才能恢复再生产的

能力。因此，政治危机对石油供给产生的破坏会在未来一段时间内延续，而油价也将在目

前的高位附近徘徊或者继续上涨。 
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沙特作为全球最大的石油出口国如果卷入这场政治危机，对全球能源市场格局的

影响将是巨大的 

 

资料来源：IEA, BofA ML 

 

Brent 原油价格继续攀升，上周报收于 112 美元，于此同时，WTI 原油价格也在向

100 美金进军 
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中东地缘政治危机对能源价格影响继续  

 

 

沙特主权 CDS 利差飙升表明投资者对其政治危机担心增加，但绝对水平还未能引

起市场恐慌 

 

 

 

全球商品价格指数继续上涨，农产品价格和工业用金属价格继续推动消费和生产

成本上升 
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免责声明 
本研究报告中关于任何公司或证券所发表的观点均如实反映刘杰的个人观点，不代表其所就职公司意

见。刘杰获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及国联证券股份

有限公司的整体收益。刘杰保证其报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐

意见或观点有直接或间接的联系。 

 

本报告信息均来源于公开资料，国联证券对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容

和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价和询价。国联证券及其雇员对使用本报告及其内容

所引发的任何直接或间接损失概不负责。国联证券或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行

的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归国联证

券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。 

 
国联证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票投资评级 

强烈推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6个月内相对大盘变动幅度为－10%～10% 

卖出 股票价格在未来 6个月内相对大盘下跌 10%以上 

行业投资评级 

优异 行业指数在未来 6个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6个月内与大盘持平 

落后 行业指数在未来 6个月内弱于大盘 
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（University of New Brunswick）金融学硕士学位。 


