
在供应受限、需求回升背景下，2021年国际能

源价格震荡上行。原油、天然气、电力等价格触及

数年来高点。展望2022年，多重因素将继续搅动全

球能源市场，虽然存在看涨情绪，但全球能源市场

前景依旧面临高度不确定性。

多重因素影响油价供需博弈

2021年，随着世界经济从新冠疫情冲击中逐步

复苏，全球能源需求明显回升但供应增长有限，国

际油价因此步入上行通道。12月31日，纽约商品交

易所轻质原油期货和伦敦布伦特原油期货主力合

约分别收于每桶75.21美元和77.78美元，比2020年

年末分别上涨约55%和50%。

国际油价依然对疫情形势高度敏感，疫情变化

影响需求预期进而引发油价波动。2021年 11月26

日世界卫生组织对变异新冠病毒奥密克戎毒株预

警当天，国际油价跌幅超过10%，整个11月跌幅约

20%。随着市场担忧有所缓解，油价一定程度回升，

但仍明显低于去年10月达到的每桶86美元高点。

石油输出国组织（欧佩克）在最新石油市场报

告中维持2022年全球日均石油需求将增长420万

桶的预期不变，认为奥密克戎毒株的影响将是温

和、短暂的。欧佩克预计，2022年全球日均原油消

耗量为1.008亿桶，与疫情前的2019年大致持平。

从供给侧看，如果每月日均增产40万桶的计划

得以执行，欧佩克与非欧佩克产油国的集体减产额

度有望在2022年9月清零。

国际能源署最近发布月度石油市场报告说，如

果欧佩克与非欧佩克产油国的减产最终完全解除，

沙特和俄罗斯的原油产量可能达到历史高位。加

之美国、加拿大、巴西等国原油产量上升，2022年全

球日均原油供应将会大幅增加640万桶，高于2021

年150万桶的增幅。

荷兰国际集团认为，产油国谨慎的增产政策支

撑了油价。但随着供应增加，如果疫情扰乱经济复

苏步伐，大宗商品价格将承压。预计2022年随着供

需更趋平衡，大宗商品价格可能出现回落。

高盛则预计，随着航空、运输及基建需求上升，

2022年和2023年石油需求将继续走高。高盛能源

研究主管达明·库尔瓦兰认为，奥密克戎毒株对经

济影响有限，预计2022年和2023年布伦特原油价

格将维持在每桶85美元左右，甚至可能突破每桶

100美元。

美国能源信息局则预计，2022年供应增长将会

超出全球石油消费的增幅，布伦特原油期货全年均

价在每桶70美元左右。

上海石油天然气交易中心油品事业部总监张

龙星分析，在资本市场流动性趋紧和欧佩克增产的

推动下，布伦特原油价格或回落，下半年需要关注

伊朗原油出口恢复前景以及美国页岩油产量增长

情况。预计布伦特原油价格全年波动区间较大，上

半年均价或将高于下半年，全年波动区间或在每桶

60至85美元。

天然气价格或持续高企

目前，欧洲能源危机愈演愈烈，供需不匹配导

致价格飙升，天然气批发价格涨至2021年初的五

六倍。欧洲天然气发电占比高，天然气价格大涨，

电价随之飙升。欧洲能源对外依存度高，传统能

源与新能源迭代接续面临挑战，也影响欧洲能源

供应稳定。

欧洲天然气基础设施协会数据显示，目前整个

欧洲天然气库存仅为满负荷水平的68%，远低于10

年同期均值。

俄罗斯诺瓦泰克公司分析师亚历山大·纳扎罗

夫表示，进入冬季以来，欧洲天然气价格一路走高，

这主要与市场需求随季节变化急剧增加、欧洲液化

天然气自身供应能力有限等因素有关。

荷兰国际集团预计，冬季需求高峰期过后，欧

洲天然气价格将开始回落，但预计2022年大部分时

间，天然气价格将保持季节性高位。

国际货币基金组织研究部经济学家认为，冬季

结束后季节性压力会缓解，天然气价格将在第二季

度回归正常，但不确定性仍然很高。

总部位于莫斯科的维贡咨询公司专家伊万·
季莫宁表示，2022 年全球天然气市场需求将继

续增加，天然气价格回落需要等到天气转暖、需

求放缓，“北溪-2”天然气管道投入使用以及美

国新投产的液化天然气项目达到满负荷运转才

能实现。 据新华社电

2022年，国际能源价格会否再超预期

2021年，国际金价走势令多数投资机构

大跌眼镜。在新冠疫情起伏反复、全球货币

政策宽松、通货膨胀加剧等背景下，作为投资

避风港的黄金并未如预期那样受到青睐，其

期货价格反而经历3年来首次年度下跌。展

望2022年，市场人士对金价预期明显分化，

但多数人认为市场面临的变数增多，可能震

荡频繁。

大多数业内机构曾预测2021年国际金

价将站上每盎司2000美元。这一年，金价开

年即一路下跌，一季度跌破每盎司 1700美

元，二季度显著反弹后回落，此后在1800美

元水平震荡。2021年12月31日，纽约商品交

易所黄金期货主力合约收于每盎司1828.6美

元，比2020年年末收盘下跌约3.5%。

有分析指出，2021年新冠疫苗的推广提

振世界经济复苏信心，助推投资者风险偏好，

导致黄金在各投资组合中的比例下降，对金

价持续构成压力。

围绕2022年金价走势，市场人士分歧明

显，认为全球货币政策、通胀水平、复苏程度及

疫情状况等因素均会影响金价走势，但这些因

素相互交织、变数较大，可能加剧金价波动。

首先，发达经济体收紧货币政策将令金

价承压。美国联邦储备委员会2021年 12月

宣布将加快缩减资产购买规模，同时明确释

放2022年加息信号；英国央行英格兰银行同

月宣布上调基准利率，成为疫情暴发以来全

球首个加息的主要央行。澳新银行预计，随

着各主要经济体着手退出货币宽松和经济刺

激计划，2022年金价将失去部分支撑力量，

走势预计先强后弱，全年均价在每盎司1725

美元左右。

其次，通胀维持高位可能提高金价预

期。资产管理巨头贝莱德公司高管艾维·汉

布罗认为，影响金价的最重要因素是实际利

率。依据目前判断，通胀现象将贯穿2022

年，如果走势超出预期，实际利率不会显著上

升，甚至可能下降，从而令黄金的投资价值进

一步凸显。

世界黄金协会研究数据显示，金价在通

胀率超过5%的阶段往往表现强势，即使在通

胀率处于2%至5%区间时，投资黄金也有望

取得可观回报。

德国商业银行预计，当前美国、欧元区通

胀率已经超过或接近5%，短期尚无缓解迹象，

金价有望在2022年重振雄风。法国兴业银行

认为，2022年金价有望突破每盎司1900美元。

再次，疫情走向影响经济复苏预期，进而

加剧股价与金价的“跷跷板效应”。一些市场

分析人士认为，欧美股市过去一年频创新高，

面临自身调整需求、市场流动性收紧和变异

新冠病毒奥密克戎毒株加速传播等多重压

力。一旦股市巨震触发避险情绪，预计投资

者将涌入金市。丹麦盛宝银行认为，2022年

的诸多不确定性足够支持一轮黄金牛市。

世界黄金协会预计，全球货币政策和通

胀走势等因素共同作用下，2022年黄金市场

将保持震荡态势，回调、上涨的周期波动可能

频繁出现。 据新华社电

2021年，随着美国经济复苏、就业形势改善、

通胀持续上升，市场对美联储退出宽松货币政策

的预期不断升温，美元汇率先抑后扬、震荡上行。

当前，美联储“鹰派”立场更趋明朗，而疫情

反复背景下全球经济增长面临的不确定性有所

增大。分析人士认为，随着美元流动性收紧、避

险功能凸显，2022年美元有望进一步升值，对全

球资产价格、全球经济尤其是新兴市场国家经

济复苏产生的负面影响值得警惕。

美元汇率支撑坚挺

2021年上半年，在美联储维持超宽松货币

政策背景下，美元整体维持弱势震荡。从6月开

始，美元汇率震荡上行，不断走高。12月31日，

衡量美元对六种主要货币的美元指数收于

95.5916点，与2020年末相比上涨6.2%。

货币政策转向预期升温是推升美元的主要

动力。随着美国通胀压力逐渐加剧，市场对美

联储收紧货币政策的预期不断升温。美国财政

部长耶伦去年5月初表示，美国可能需要加息以

抑制大规模经济刺激举措可能导致的经济过

热。当年6月中旬，美联储释放出或早于预期收

紧货币政策的信号。

美国经济复苏步伐快于多数其他主要发达

经济体，也使得美元较其他主要货币更具吸引

力，进而推动美元升值。国际货币基金组织

（IMF）预测，2021年美国经济将增长6%，欧元区

经济将增长5%，日本经济将增长2.4%。

在经济复苏、企业业绩改善、市场流动性充

足等因素共同作用下，2021年美国股市不断刷

新历史高点，资本市场表现抢眼，吸引国际投资

者涌入，美元市场需求增加，进一步对美元汇率

形成支撑。

后市仍有上涨空间

市场研究机构认为，在世界经济复苏势头

趋弱、主要发达经济体货币政策分化等多种因

素作用下，2022年美元仍有走强动力。

美联储近期宣布将加速缩减资产购买规

模，并释放2022年将加息三次的信号。与欧洲

央行、日本央行、瑞士央行等相比，美联储货币

政策预计将更加“鹰派”。

富国银行证券公司发布报告说，鉴于美国收

紧货币政策的步伐比多数其他发达经济体更快，

该机构已上调2022年和2023年美元升值预期。

美国银行全球研究部预计，美国基准利率

到2024年年初将达2.5%，而欧元、日元和瑞士

法郎等低风险货币尚难以实现利率正常化，这

将支持美元走强。

IMF总裁格奥尔基耶娃日前表示，由于变异

新冠病毒奥密克戎毒株正在全球扩散，该组织

考虑下调2022年全球经济增长预期。分析人士

认为，全球经济增长放缓将使投资机会减少，市

场风险偏好回落，美元避险货币属性凸显。

负面影响值得警惕

近期，土耳其里拉对美元汇率出现“过山

车”式震荡行情。分析人士认为，这与土耳其经

济形势和政策固然有很大关系，但以美联储为

首的主要经济体央行货币政策转向也起到推波

助澜作用，发达经济体货币政策转向的外溢风

险由此应引起高度警惕。

专家表示，强势美元周期在多数情况下会

加大全球经济和金融市场风险。美元升值一方

面会让以美元计价的大宗商品价格波动加剧，

另一方面也会让新兴市场经济体偿还美元债务

的成本变高，资本外流压力增大。

富国银行证券公司分析师认为，美元对大部

分国家货币走强的趋势将持续到2023年年初，

新兴市场货币很可能在2022年面临贬值风险。

美国银行全球研究部表示，一些新兴市场

对于美联储收紧货币政策已有准备，对于那些

外汇储备较为充足、本币估值合理、资本流入

规模相对较小的经济体而言，美元升值的冲击

或将有限。 据新华社电

变数增多，国际金价或震荡依旧

2020年4月21日，一辆警车驶过英国伦敦的一家加油站。新华社发

多重因素推升，强美元会来吗
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