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逻辑观点 

国际原油：我们坚定地认为，2021 年油价上涨是大概率的结果，但可以负责任
地讲，全球疫情形势不确定的情况下，具体路径是无法预测的，取决于现实和
预期的相互矫正。供需关系的发展必然是相生相克，市场筑底回升也并非一马
平川的坦途。具体表现在盘面的特征是，短期风险情绪释放带来的快速小幅回
落，与基本面长期处于修复阶段带来的缓慢震荡上涨相结合，呈现出波浪式曲
折前行的态势。最后，大周期的趋势性上涨必须得到市场走势的验证。 
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波澜壮阔大开大合 

2020 年是国际原油市场波澜壮阔的一年，可以说我们亲眼见证了历史。 

一句话概括，全年两大基准原油 Brent 和 WTI 整体呈深 V 反转后震荡上行的
走势，大体上可分为三个主要阶段。 

阶段 I：风险情绪集中爆发，原油价格断崖式下跌 

新冠疫情的全球大流行，以及后疫情时期抗疫新常态，是贯穿 2020 年乃至
延伸到 2021 年的市场主要逻辑之一。1 月底疫情在国内发生，2 月疫情在全
球扩散加速，各国陆续采取封锁措施，疫情在情绪和实质上导致了原油下行
趋势的确立。 

在市场需求堪忧之际，OPEC+减产会议谈判破裂，随后沙特主动打响原油价
格战，给风雨飘摇的原油市场雪上加霜。美国油品库存飙升幅度触及纪录高
位，俄克拉荷马州库欣的储油设施面临胀库风险。最终在 WTI5 月合约面临
交割之际，风险情绪集中爆发，负油价一出石破天惊，原油市场迎来至暗之
时。 

阶段 II：史上最大规模减产，原油上演绝地求生 

步入二季度，国内疫情全面得到控制，欧美各国经济活动逐渐解封，基本面
预期改善帮助油价走出低谷。OPEC+减产协议正式实施，主要产油国从价格
战转向通力协作，原油供应过剩的狂潮逐渐止息，改写了全球原油库容告罄
的命运。与此同时，中国经济和生产秩序迅速恢复，并趁低价大量囤积原油
储备，为疫情后原油需求回暖贡献了主要增量。原油市场均衡较前期得到极
大改善，推动油价进入复苏阶段，从冰点绝地反弹并长期震荡于 40 美元关
口。至于后期疫情的变化情况，对油价的影响明显边际减弱，市场更关注供
需关系的修复情况。 

阶段 III：后疫情时期新常态，市场震荡中砥砺前行 

全球疫情进入动态防控阶段，虽然多国经济数据开始有限好转，但原油需求
的复苏进度远不及此前的乐观预期。随着秋冬季新冠高发期到来，海外二次
爆发病例激增，尤其是美国沦为疫情的重灾区。戏剧性的一幕是，10 月 2 日
特朗普确诊新冠，担忧情绪令资本市场一时间陷入恐慌，油价一度重挫但很
快收复失地。11 月美国大选结果降低了宏观不确定性，三款疫苗研发相继取
得重大突破，疫苗有效性得以验证并在年底开始投放，利好提振油价恢复到
3 月价格战前的水平。如果人类抗疫全面走向胜利，2021 年内油价重心有望
回到 55-60 美元/桶。 
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图表 1：国际原油基准价格体系  图表 2：全球原油供需平衡关系 

 

 

 
资料来源：万得资讯，中投期货研究所  资料来源：万得资讯，中投期货研究所 

 

减产的战争与和平 

灾难性的石油危机 

回顾今年 3 月，在新冠疫情开始全球流行之际，以沙特为首的 OPEC 和以俄
罗斯为代表的非 OPEC 产油国在减产问题上磋商失败，直接导致了国际原油
全线崩溃的灾难性后果。 

沙特在宣布退出减产协议后，决定大幅增产并下调原油价格，以此向其他所
有竞争对手施加压力。沙特阿美 4 月原油产量提升至 1230 万桶/日，这一数
字已经超出其最大持续产能（1200 万桶/日），达到历史峰的值输出水平。作
为 OPEC 的核心领导者，沙特每月报出的原油价格通常都将为其他成员国奠
定基调，中东地区各产油国定价基本与沙特保持同步。如果沙特下定决心在
原油市场发动一场广泛持久的价格战，全球所有石油输出国除了跟随效仿别
无选择。事态发展出乎意料，远超设想中最糟糕的情形，产生了历史上最严
重的石油价格危机之一。 

美沙俄三国杀博弈 

随着维也纳会议的不欢而散，主要产油国的政策从稳定调控油价转向争夺市
场份额，令国际原油格局从 OPEC+和美国的动态博弈，转变为美国、沙特、
俄罗斯的三国杀。 

沙特以其资源禀赋和产业成熟度实现了最低的平均生产成本，理论上对低油
价的耐受限度比其他产油国更高，但由于经济模式和军费支出，沙特需要高
达 80 美元/桶的油价才能满足其财政收支基本平衡。俄罗斯使用国家主权财
富基金来抗衡油价下跌的危机，石油行业在 42 美元/桶的位置上能够正常运
转，对油价下跌的承受能力较强。后来居上的美国页岩油商此时面临最大的
压力，在新冠疫情极大抑制能源需求的背景下，成本较高的页岩油商首当其
冲。下游买家和融资渠道都对低油价产生负反馈，迫使页岩油行业财务状况
进一步收紧，产量增长全面遭到遏制。在沙特与俄罗斯减产谈判破裂导致的
原油价格战中，第三方美国成为了最大的受害者。 
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史上最大规模减产 

沙特、俄罗斯和美国陷入了经典 Mexican standoff 式的僵局，显然原油价格
战不会有赢家。在原油市场经受一番价格战的洗礼过后，大家很快又回到谈
判桌前。 

4 月 9-10 日，OPEC 与非 OPEC 产油国线上召开部长级会议，就原油减产事宜
达成一致意见。OPEC+最终达成一份为期长达两年的联合减产协议，协议条
款约定：OPEC+将在 2020 年 5—6 月减产 970 万桶/日（后临时延长至 7 月）；
到 2020 年底前减产 770 万桶/日；2021 年 1 月起减产 580 万桶/日，并维持
这一规模直到 2022 年 4 月。 

OPEC 上一次超大规模减产发生在 2008 年，当时为应对全球金融危机导致能
源需求窒息，OPEC 将原油产量削减至 420 万桶/日。十二年后，全球石油工
业迎来了历史上最大规模的减产和停产活动。以沙特为首的 OPEC，与 OPEC
亦敌亦友的俄罗斯，甚至美国等西方产油国，都不得不成为了减产的主力。
能源需求的疲软推动全球范围内前所未有的原油产能出清现象，令所有产油
国受制于无情的市场规律，全球原油供应体系经历了一场减产大潮，供需再
平衡的力量将产量迅速地调整到与需求匹配的较低水平。 

图表 3：OPEC 原油产量  图表 4：供应端 OPEC VS 非 OPEC 

 

 

 
资料来源：万得资讯，中投期货研究所  资料来源：万得资讯，中投期货研究所 

 

有序启动退出机制 

鉴于疫情恶化令能源需求承压，OPEC+增产节奏将比原计划更为缓慢，给疲
弱的市场更多时间来消化原油供应的增加。未来 OPEC+的增产路径是：该组
织将于 2021 年 1 月增产将近 50 万桶/日，此后每月举行一次联合部长级会
议对政策进行调整，但产量提高幅度不超过 50 万桶/日，各产油国暂时保持
相当的克制。该组织还延长了某些不合规成员国弥补超额生产的期限至 2021
年 3 月底。 

有序可控地退出减产是一个明智的决定，选择折衷方案有利于维持 OPEC+的
内部团结。其实无论具体如何商谈，只要能够达成一致意见，避免混乱地退
出减产协议，就大大降低了原油市场失衡的风险。这份修改后的协议意味着，
1 月新增的供应难以产生重大影响，明年一季度国际原油市场大体上能够保
持弱平衡状态。这给了市场一个宝贵的缓冲期，不至于在最脆弱的时候遭受
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致命打击，并静候疫苗推广带来拯救。 

脆弱而危险的平衡 

第一次石油危机发生时，沙特诸国石油禁运举世震惊，然而 2017 年以来，
OPEC+通过协调产量水平来管控原油市场的做法却命途多舛且收效甚微。站
在 OPEC 的立场上，通过限制产量一厢情愿地推高油价并不现实，而是需要
在支撑合理价格和抑制竞争对手之间权衡最优解。OPEC 壮士断腕般地强力
减产并不难，贵在像智者一样把握分寸适可而止，目前来看他们似乎找到了
某种平衡。 

这一策略最开始看起来有点盲目甚至疯狂，在需求被疫情破坏时沙特打响价
格战，令油价进入到自由落体的状态，之后史上最大规模减产协议力挽狂澜，
目前油价已经一定程度上得到恢复。在这个相对前期高企却处于历史中低的
位置上，OPEC 适时适量地增产，用巧妙的手段来阻止美国页岩油行业全面
复苏，同时自身始终占据着有利地位。诚然，前期破坏性的超低油价损害了
所有原油生产者的利益，但设想一下，如果持续强力减产推动油价上涨至 60
美元或以上，就等于向美国广大独立产油商颁发邀请函，OPEC 还会像以前
一样沦为自身成功的受害者。 

OPEC 在原油市场中维持一个微妙的平衡，而在全球经济复苏进程难以预测
的情况下，这种脆弱的平衡关系充满了不确定性。一方面是原油市场崩溃的
危机，另一方面是打开水龙头的诱惑，而供需失衡的可能性总是存在。OPEC+
稳定油价的目标不应仅局限于价格水平和市场份额，核心任务是建立一个足
以应对黑天鹅事件的市场平衡机制，否则我们或将再度见证下一次系统性石
油危机的到来。 

美国页岩油大洗牌 

疫情打破市场格局 

在这场疫情导致的能源需求危机中，原油市场产生了一个令人意外的变化，
OPEC 正在扭转被动挨打的局面，并逐渐重新掌握主导权，如日中天的美国
页岩油行业则遭受 2014 年以来最为惨重的损失。 

2017 年以来，OPEC 及其盟友一直在努力削减原油产量，以抵消全球性的供
应过剩并希冀提振油价，然而长期稳定的市场环境却为美国页岩油做了嫁衣。
沙特领导 OPEC 用近乎饮鸩止渴的方式不断加大减产力度，以大量市场份额
丧失为代价，换来的是页岩油产能不可持续式的恶性膨胀。然而，本轮油价
暴跌极大削弱了欧美在能源领域的投资计划，从石油巨头的大型项目到页岩
油商的钻探活动纷纷停滞不前。今年的经济衰退导致欧美石油和天然气行业
的资本性支出缩水高达三分之一。 

至于当前唱衰页岩油是否空穴来风，我们认为下结论还为时尚早。2014 年油
价崩盘同样来势汹汹，其后一段时间能源投资大幅减少，但美国页岩油行业
表现出惊人的韧性。依靠技术瓶颈突破和灵活调整生产，页岩油企业顽强生
存并发展壮大。无论如何，油价暴跌的现实已经将特朗普政府主导能源市场
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的野心粉碎，美国原油产量年均百万桶/日的增速已经不复存在了。 

油价反弹边际复苏 

由于严重的供应过剩和需求窒息，年初油价跌破页岩油生产成本，美国石油
企业早在 3 月陆续被迫减产。但和 OPEC+不同，美国页岩油商并不受官方产
量政策限制，他们只会在油价跌到无利可图时才会不情愿地减产。随着油价
从历史性低点企稳回升，美国原油生产商正在扭转自然减产的现状，致使页
岩油产能出清不及预期。 

理论上计算，当国际油价站稳 40 美元大关时，美国部分石油企业能够实现
平均可变成本，于是重启此前关停设施以提高原油产量。由于页岩油衰减率
高的技术特性，未来美国原油产量的可持续增长水平取决于活跃钻机和完井
数量。 

新增产能方面，活跃石油钻井数量是美国原油产量的重要先行指标，这一数
字在持续的漫长下跌过后已经跌无可跌，每周 Baker Hughes 统计的活跃钻机
总数边际上已经变化不大。2020 年内美国原油钻井活动水平持续下降，除非
油价稳定在至少 50 美元以上，否则活跃钻机数不太可能在 2021 上半年反
弹。 

潜在存量产能方面，近年来的页岩油扩张热潮中积攒了大量已开工未完成钻
井（DUC），不过它们正在被迅速消耗掉。美国页岩油产区大约有近 7600 座
未完成钻井，虽然低于去年同期的 8200 座，尚有相当大的库存量。疫情全
球大流行重创能源需求，美国石油盆地水平井钻探活动极大衰弱，新开钻远
不及完工数量。鉴于目前钻井数和完井数都录得统计新低，DUC 存货的坐吃
山空也只是时间问题。 

图表 5：美国活跃石油钻机数量  图表 6：美国油井建设情况 

 

 

 
资料来源：万得资讯，中投期货研究所  资料来源：万得资讯，中投期货研究所 

 

尽管美国页岩油行业逐渐解冻，部分产能的恢复将无法阻止今年美国原油产
量的整体下滑，曾经创下的 1300 万桶/日的历史纪录在未来一两年内都不太
可能重现。诚然，原油绝地反弹鼓励了部分页岩油企业活动回暖，但在能源
需求真正全面复苏之前，并不能支撑油价和产量的双双上涨，形成的负反馈
会抑制供应水平。当前市场环境下，预计页岩油行业活跃度难有较大提升，
2021 年美国原油产量将表现出先降后升的规律。 
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行业周期发展趋势 

用行业生命周期定义美国页岩油产业近 10 年来的历程，大致可分为四个阶
段。初创：随着革命性新技术诞生，行业供需同步上行；成长：页岩油繁荣
初现，华尔街融资的便利性极大提高，大量热钱涌入；成熟：在中东廉价货
源激烈竞争下，美国石油工业从过热中迅速降温，但顽强生存下来并利用
OPEC 减产坐大；衰退：后疫情时代需求再也无力支撑虚假繁荣，前期产能
野蛮扩张的恶果显现，不乏老牌油企濒临破产危机。 

全球性石油危机已经对美国页岩油行业造成了实质损害。尽管单纯从数字来
看，似乎美国原油产量下降并不多，然而从根本上改变了页岩油革命以来的
增产趋势，提前结束了本轮产能扩张周期。疫情带来的经济衰退和消费行为
改变将持续拖累能源需求，油企普遍寻求开发低成本油井来维持利润率，但
行业周期是不可逆转的规律，预计 2021 年全球油服活动将较 2020 年更低。 

本次美国页岩油行业的大洗牌，以更少钻井、更高单产和更低成本为核心的
产能结构性优化将成为趋势。大量高成本产能虽遭到遏制和淘汰，然而头部
生产商的完全成本可以控制在 35 美元左右，到 43 美元则相当一部分生产商
能够实现盈亏平衡。辩证来看，美国页岩油大规模产能出清和原地满血复活
的两种极端假设都是站不住脚的，但至少不应再作为原油供应端的主要利空
因素来看待了。 

疫情重创需求疲软 

需求复苏慢于预期 

供应端基本稳定的情况下，原油基本面主导逻辑从 OPEC+减产回归疫情后的
经济和需求复苏。 

三季度以来，原油市场主要负面因素可以归结为，需求未能得到预期应有的
改善。世界各国采取封锁措施以来，疫情已经导致全球每日数百万桶燃料需
求的丧失。随着主要经济体陆续重启，能源需求的确正在恢复，但并没有出
现市场期望中迅速强烈地回升，而是始终处于缓慢脆弱复苏的状态。 

目前全球石油需求仍较危机前减少 600-700 万桶/日，而世界没有疫情的时
候，石油需求约在 1 亿桶/日左右。冬季欧美疫情的二次反弹，令人们不得
不正视黯淡的现实，情况虽然不像 3-4 月时那样绝望，问题是需求的恢复将
要花费远比想象中更长的时间。未来相当一段时间内，全球原油需求都会在
远低于正常的位置上徘徊，对行业长期需求前景的担忧挥之不去。 
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图表 7：全球原油需求量  图表 8：世界石油炼化能力 

 

 

 
资料来源：万得资讯，中投期货研究所  资料来源：万得资讯，中投期货研究所 

 

中国贡献主要增量 

疫情发生前，中国贡献了全球原油需求增量中的主要部分；后疫情时代，中
国仍然是最早重启经济和恢复能源需求的国家。 

3-4 月沙特发动的价格战为主要石油进口国提供了低成本囤积储备的窗口期，
中国是世界最大的原油净进口国，对廉价石油货源掀起一波采买热潮，自 5
月以来港口输入激增至历史高位。在国内成品油地板价政策的支持下，炼厂
对低价原油的投机性进口意愿极为强烈，国营和民营炼厂均大幅增加原油采
购量。6 月中国原油进口量一度创下 1294 万桶/日的纪录高位，远高于 2019
全年 1011 万桶/日的平均水平。目前鉴于需求恢复空间已经不大，叠加油价
重心的抬升，中国原油进口量较前期峰值有所回落。不过国内能源化工行业
对原油需求仍然强劲，中国始终是国际原油市场需求增量的主要贡献者。 

作为最早实现全面控制疫情的国家，中国固然是原油市场复苏的亮点，但国
内需求恢复与世界其他地区是不平衡的。随着中国前期大量购买的原油交付
完毕，海外主销区需求疲弱的事实就暴露出来。OPEC 减产带来油价触底反
弹，对于国外炼厂而言，由于成品油需求远低于疫情前水平，原油成本上涨
难以通过价格传导机制转移，从而抑制了需求潜在的增长。除中国外主要买
家并未趁价格战时上车，因为对需求的担忧盖过了低价的诱惑。欧美日等主
要经济体从疫情中复苏的程度是否足以刺激全球需求，应是未来原油市场走
向的决定性因素。 
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图表 9：中国原油供需平衡  图表 10：中国原油净进口量 

 

 

 
资料来源：万得资讯，中投期货研究所  资料来源：万得资讯，中投期货研究所 

 

疫苗鼓舞市场前景 

新冠疫苗横空出世 

辉瑞公司(Pfizer)声明，在大规模试验中，其新冠疫苗阻止了 90%的感染。辉
瑞-BioNTech 疫苗依赖于 mRNA 技术，该技术有效地将对病毒的免疫直接编
码到人类基因中，具有彻底战胜疫情的科学基础，外界普遍认为这是抗击新
冠肺炎的重大突破。毫无疑问，疫情是当下阻碍全球经济和能源需求复苏的
最大障碍。疫苗问世给原油、化工板块、乃至整个宏观和大宗商品市场带来
黑暗中的曙光，后续应用推广如果取得广泛成果，将对推动原油市场回升起
到决定性作用。 

抗疫形势仍然严峻 

新冠疫苗问世带来乐观憧憬，原油市场信心得到提振，但这并不意味着宏观
经济和能源需求立即原地满血恢复。美国彻底沦为疫情重灾区，英国变异毒
株传播性更强，西方发达经济体重新严格实行防疫管制措施。尽管英美正式
开始实施新冠疫苗接种计划，但疫苗供不应求是个不争的事实。欧美需求回
升速度十分缓慢，预计疫苗产生的重要影响要到 2021 下半年才能被初步感
受到。全球原油市场整体来看，中短期可预见的需求前景仍然十分疲弱，将
需要相当长的时间才能好转。 

现实预期相互矫正 

原油供应端已经没有新故事可讲，市场需要看到经济复苏和需求恢复的证据，
而新冠疫苗就是给油价带来希望的救世主。然而，任何事件驱动成立的条件
是事件确实深远影响了基本面，市场走势是在预期和现实的反复相互修正中
螺旋式前进。疫苗投入应用确实会令未来原油需求反弹，却难以化解当前疫
情二次爆发的风险。无论如何，疫苗都是解决原油市场困境的最大利好因素，
只有市场找到全面需求复苏的确凿证据，油价重心才能真正稳步抬升。 
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图表 11：全球公共卫生事件发展态势  图表 12：伊朗原油产量滑坡后翘尾 

 

 

 
资料来源：万得资讯，中投期货研究所  资料来源：万得资讯，中投期货研究所 

 

地缘政治趋于稳定 

委伊石油出口抬头 

明年原油市场再平衡面临的供应风险还需要关注伊朗和委内瑞拉。当前美国
严格执行对伊朗和委内瑞拉的强力制裁，大量原油产能无法正常进入市场，
随着国际关系预期趋于缓和，如果两个产油大国被压抑的石油出口重启，等
待市场的可能是数百万桶原油产量的回归，多出来的供应将令 OPEC 平衡市
场的努力功亏一篑，地缘政治的变数仍未可知。 

特朗普政府对伊朗和委内瑞拉等国一向采取极限施压的政策，主要目标瞄准
石油出口国的经济命脉。石油禁售是对委伊两国实施经济制裁最严厉的手段，
美国甚至在疫情全球蔓延的时期有违人道地加大制裁力度。2018 年 5 月对
伊朗制裁重启之前，伊朗原油出口量一度达到 280 万桶/日，目前不足 30 万
桶/日。委内瑞拉石油行业则彻底陷入瘫痪，产量降至十余万桶/日。尽管委
内瑞拉与美国长期对立，但该国出产的马瑞原油是美湾炼厂传统使用的重要
原料之一，特朗普封禁美国炼化企业购买委内瑞拉原油本身并不符合商业利
益。 

伊朗总统鲁哈尼表示，伊朗计划从 2021 年 3 月 21 日的下一财政年度开始，
将原油产量提高至 450 万桶/日，出口量提高至 230 万桶/日。统计上很难获
得确切数字，不过抵达伊朗港口的外国油轮越来越多是千真万确的。业界对
委内瑞拉原油出口逐步恢复也抱有预期。在 OPEC+逐步放松减产的情况下，
原油供需维持着脆弱的平衡关系，伊朗和委内瑞拉出口回升很可能让市场再
次出现供大于求的场景。 

利比亚内战暂时休 

身为 OPEC 成员国，长期陷入不可抗力的利比亚无疑是个异类，然而因缘际
会使得利比亚站在了全球原油增产的前沿。目前利比亚国民军和利比亚民族
团结政府达成一项永久性停火协议，迈出了解决冲突和实现和平的关键性一
步。随着利比亚内战的停止，该国油田和港口迅速解除不可抗力状态。利比
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亚国家石油公司表示，当前利比亚原油产量已经恢复至 128 万桶/日，大致
相当于动乱前的水平，目标是到 2021 年底达到 160 万桶/日。 

和平解决方案对利比亚来说是个好消息，不过利比亚原油产能的回归客观上
阻碍了 OPEC+平衡原油市场所做出的努力。OPEC 一向对旗下成员缺乏有效
约束，何况基于国际人道主义，无法指责利比亚在原油市场面临失衡时大幅
增产的行为，该国在相当大的范围内仍将得到豁免。国际原油市场的困境源
自疫情造成的需求疲软，此时应警惕供应产生的边际增量成为压倒骆驼的最
后一根稻草。 

客观辩证否极泰来 

查尔斯·狄更斯在《双城记》的扉页上写下：这是一个最好的时代，也是一个
最坏的时代。 

天之道，损有余而补不足 

不应忘记万事万物阴晴圆缺盈亏互化的道理，行情在上涨中走向强弩之末，
在下跌后应有否极泰来。国际原油市场在新冠疫情和减产中断的双重打击下，
一度产生了休克性的反应。但市场各方都无法接受油价降至冰点，十年不遇
的低谷亦是难得的买入良机。 

供应已无新鲜事，重整河山待需求 

原油市场走向将会取决于疫情防控和消费回暖的进程，上半场看供应，下半
场看需求。全球产油国减产的红利逐渐边际减弱，接下来是疫情扩散和经济
复苏此消彼长的博弈，而需求将决定未来原油的价格重心。长期趋势上，当
前油价仍属于历史中低位置，我们需要耐心地给市场充足的时间修复。 

周期叠加决定大势 

跳出市场博弈的战术思维，上升到周期的战略层面，会发现原油市场在经历
宏观下行周期，行业再平衡周期和疫情发展周期，三重周期叠加决定了油价
大势。即便没有疫情爆发、中美关系或地缘政治，也会有其他因素令原油价
格向 50 美元的中枢回归，这是 2015 年之后就逐渐浮现的市场规律。 

坚定看涨，把握节奏 

我们坚定地认为，2021 年油价上涨是大概率的结果，但可以负责任地讲，全
球疫情形势不确定的情况下，具体路径是无法预测的，取决于现实和预期的
相互矫正。供需关系的发展必然是相生相克，市场筑底回升也并非一马平川
的坦途。具体表现在盘面的特征是，短期风险情绪释放带来的快速小幅回落，
与基本面长期处于修复阶段带来的缓慢震荡上涨相结合，呈现出波浪式曲折
前行的态势。最后，大周期的趋势性上涨必须得到市场走势的验证。 
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【风险点】外围宏观环境，人类抗疫进程，以及潜在的黑天鹅事件等因素给
国际原油体系带来的不确定性。 
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