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世界石油经济正在进入新常态

石油经济已然改变。有
些公司注定完蛋，而市场将
变得更加健康。石油输出国
组织（欧佩克）的章程声称，
该组织的目标在于“国际石
油市场的价格稳定”。不过，
油价从今年6月的近115美元/
桶开始下跌，如今已接近70美
元/桶（8日纽约原油价格已
跌至63美元/桶——— 编者注）。

油价暴跌近40％，一部分
原因在于疲软的世界经济，
使得石油消耗量低于市场预
期；另一部分原因在于欧佩
克自身的产量高于市场预
期。但是，主要的推手是美国
北达科他州和得克萨斯州的
石油人。鉴于过去4年来油价
始终维持在110美元/桶左右，
他们一直在从之前被认为是
没有经济效益的页岩层中提
取石油。

这 种 疯 狂 的 开 采 行
为——— 自2010年以来，他们已
建成了约20000口新油井，是
沙特新油井的10倍还多———
让美国的石油产量提高了三
分之一，达到近900万桶/天，
仅比沙特的原油日产量少100
万桶。美国页岩人与中东酋
长们之间的竞争把世界石油
市场推上风口浪尖，使得石
油的供应从短缺变为过剩。

□世中 译自《经济学人》

油价大跌犹如给世界经济注入一针肾上腺素。40美元的下跌
相当于将1 . 3万亿美元从生产商的手里转移到消费者的钱包中。
以美国为例，一位普通司机2013年花在加油上的钱是3000美元，今
年这部分开支可能会减少800美元。由于这部分钱很有可能被花
掉而不是躺在主权财富基金中，所以全球GDP势必将会增长。正
在下跌的油价将进一步拉低早已处在低位的通胀，有可能鼓励各
国央行采取更加宽松的货币政策。美联储可能延后加息；欧洲央
行可能更大胆地通过购买主权债券避免通缩。

当然，油价下跌也有输家。预算严重依赖高油价的产油国尤
其不好过。卢布暴跌使俄罗斯经济前景黯淡；尼日利亚已被迫加
息并贬值本国货币；委内瑞拉离债务违约又近了一步。对违约的
担忧，以及油价暴跌的速度和深度已让金融市场感到了不安。但
有一点是很明显的：低油价对经济的效应是正面的。

正面效应的大小取决于低油价维持多长时间，这正是欧佩克
与页岩油开采商缠斗的关键所在。欧佩克多个成员国想减产，希
望将油价推升至原来的价位。但沙特力推另一策略：放任油价下
跌，淘汰掉那些高成本的生产商。

种种迹象表明，这一策略已付诸实施。专门生产页岩油公司
的股价持续低迷，许多公司已债台高筑。即便是在油价开始下跌
前，大多数页岩油公司投入新油井的资金就已经多于从现有油井
中获得的收入。鉴于此，一波破产潮很可能来临。反过来，这又会
败坏页岩油在投资者中的声誉。幸存下来的企业会发现，价格更
高的页岩油将在一段时间里没有市场，这将迫使它们不得不减少
投资。由于页岩油油井寿命不长（在第二年中，产量甚至可能减少
60%至70%），投资减速就意味着产量下降。

油油价价暴暴跌跌

为为经经济济注注入入肾肾上上腺腺素素

这种淘汰策略是痛苦的。但从长期来看，页岩油行业的未来
是有保证的，这项新技术仍在高效地带来大笔财富。据美国经济
咨询公司环球通视预测，过去一年，由于石油公司掌握了更快速
钻井和从页岩层中释放石油的技术，一个项目的成本已从70美元
/桶降至57美元/桶。

走出这场价格风暴的公司将会开采更多的页岩油。例如，在
美国科罗拉多州Niobrara页岩层，在沿着俄克拉荷马州和堪萨斯
州边界的密西西比河石灰层，开采已在进行中，且周期有可能更
短。同时，对页岩油的需求也不仅是美国所独有。从中国到捷克，
全世界各地有着同样的地质结构。页岩油的财富效应最终必然会
引发世界各地的开采热潮。

最重要的是，投向页岩油的资金是以小额增量形式进入的。
尚未被开采的大型传统油田往往位于难以进入的地方，要么在深
海，要么在高海拔的北极。日前，美国埃克森美孚石油公司和俄罗
斯石油公司在北西伯利亚的喀拉海中，耗时两个月、花了70亿美
元，仅打了一口油井。尽管发现了石油，但开发时间将长达数年，
成本达上百亿美元。相比之下，页岩油井的开采最短一周就能完
成，成本仅150万美元。

因此，石油经济已经变了。市场仍将受制于各种政治动荡，即
便是在不出现此类事件的情况下，油价之于政治动荡也不会像以
前那般脆弱。虽然美国如今300万桶/天的额外产量只占全球每天
9000万桶消耗量的很小一部分，但美国的页岩油却是沙特的真正
对手。这种情况应当在降低油价脆弱性的同时，也降低世界经济
的脆弱性。石油和金融业已证明，它们是唯一能让世界陷入衰退
的两个行业。今后，二者中至少有一个会变得更加稳定。

石石油油经经济济

将将变变得得更更加加稳稳定定
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