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投资要点： 

 国际主要能源机构在 1、2 月间又上调了 10 年的世界石

油需求量。IEA 和 OPEC 对 2010 年世界石油需求的预测

分别为 8650 万桶/天和 8520 万桶/天，分别同比上升 160
万桶/天和 90 万桶/天。 

 2010 年 2 月，WTI 和布伦特原油的价格分别为 75.33 美

元/桶和 72.81 美元/桶，分别同比上升 91.3%和 68.1%。

 2010 年 1 月，我国原油产量为 1687.0 万吨，同比增长

5.8%，进口原油 1710.6 万吨，同比增长 33.4%。 

 世界石油市场保持复苏迹象。需求量和供给量继续平稳

上升，价格始终在 70~80 美元/桶的高位区间运行。美元

的影响有所弱化，市场更加关心基本面因素的变化。美

国原油库存基本稳定。我国原油产量同比出现回升，原

油进口量同比增速较高。 

 展望后市，欧佩克仍可能维持产量不变，原油价格的运

行区间可能会有所提高，但是大幅上涨的可能性很小。

原油价格对基本面和价格一致性预期的短期均衡反映还

难以打破。 
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一、 国际市场 
 

1、 需求 

 

根据 IEA 的最新统计报告，其对世界石油需求 2010 年的预测数值调高了 17 万

桶/天，至 8650 万桶/天，同比增长 1.8%。IEA 对 2008 年以来的世界石油需求量的季

度平均值的统计和预测如图 1 所示。 
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图 1  世界石油需求量示意图 

数据来源：IEA 网站、东北证券金融与产业研究所 

 

IEA 在该报告中分析指出，由于中国和其他一些亚洲国家的因素影响，其将非经

合组织 2010 年的需求又上调 17 万桶/天，至 4100 万桶/天，即本次对世界石油需求

的调整全部来源于非经合组织。但是，报告同时提示了中国的经济刺激政策可能逐

步退出的可能性，主要是源于对通胀预期的担忧。而报告在对经合组织石油需求预

测中保持不变，原因是这些国家的石油需求依然很弱，经济的复苏表现为“弱石油”

型。因此，加固了认为经合组织的石油需求已经见顶的观点。 

中石油经济技术研究院的分析报告指出，近期发布的一系列良好的经济数据，

加上伊朗地缘政治因素仍没有明显解决的迹象，将对油价形成一定的支持。同时，

需求仍没有明显好转，美元的走势对油价也形成一定的制约。预计未来一段时间原

油价格将在 75~80 美元/桶之间运行。 

OPEC 的报告对 2010 年世界石油需求预测为 8520 万桶/天，同比上升 90 万桶/

天。 
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2、 供给 

 

IEA 的报告称，2010 年 1 月份，OPEC 的原油产量为 2910 万桶/天，环比增加

10.5 万桶/天，再次刷新去年以来的最高单月产量。除伊拉克之外的 11 国的产量环比

上升 13.5 万桶/天，达到 2660 万桶/天，减产履约率再次较上月有所下降。报告预测

OPEC2010 年的原油产量为 2940 万桶/天，较之前提高 30 万桶/天。OPEC 的原油产

量如图 2 所示。 

 

2500

2600

2700

2800

2900

3000

3100

3200

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10
E

万
桶

/
天

原油产量

 

图 2  OPEC 原油产量示意图 

数据来源：IEA 网站、东北证券金融与产业研究所 

 

报告对 2010 年 1 月世界石油供给做出了分析，世界石油供给为 8580 万桶/天，

环比减少 4.5 万桶/天。其中 OPEC 增加供应 41.5 万桶/天，非 OPEC 减少供应 46 万

桶/天。 

报告对非 OPEC 国家 2010 年的石油供给预测又做出小幅修正，上调 12 万桶/天，

至 5160 万桶/天。原因是美国和北海地区的原油产量可能提高。 

 

3、 库存 

 

根据 EIA 的统计报告，至 2010 年 2 月底，美国的商业原油库存为 3.430 亿桶，

比上月上升 116 万桶。美国商业原油库存如图 3 所示。 
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图 3  美国商业原油储备示意图 

数据来源：EIA、东北证券金融与产业研究所 

 

IEA 在对 OECD 的石油库存分析后认为，在 2010 年 1 月份，总储备上升约 1140

万桶。而总储备在 1 月份的 5 年平均升幅为 3380 万桶。 

 

4、 价格 

 

2010 年 2 月，WTI 和布伦特原油平均价格（普氏现货）分别为 75.33 美元/桶和

72.81 美元/桶，同比分别上涨 91.3%和 68.1%。国际原油价格走势如图 4、图 5。 
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图 4  国际原油市场价格走势图（月） 

数据来源：中国石油和化工经济分析、东北证券金融与产业研究所 
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国际原油现货市场价格（周）
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图 5  国际原油市场价格走势图（周） 

数据来源：中国石油和化工经济数据快报、东北证券金融与产业研究所 

 
二、 国内市场 

 

1、 产量 

 

2010 年 1 月份，我国原油产量为 1687.0 万吨，同比增长 5.8%。我国原油产量如

图 6 所示。 
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图 6  我国原油产量示意图 

数据来源：中国石油和化工经济分析、东北证券金融与产业研究所 
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2、 进口量 

 

2010 年 1 月份，我国进口原油 1710.6 万吨，环比下降 19.6%，同比增长 33.4%。

我国原油对外依存度如图 7 所示。 
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图 7  我国原油对外依存度示意图 

数据来源：中国石油和化工经济分析、东北证券金融与产业研究所 

 
三、 月评 

 

1、2 月间，世界石油市场保持复苏迹象。需求量和供给量继续平稳上升，价格

始终在 70~80 美元/桶的高位区间运行。美元的影响有所弱化，市场更加关心基本面

因素的变化。美国原油库存基本稳定。我国原油产量同比出现回升，原油进口量同

比增速较高。展望后市，欧佩克仍可能维持产量不变，原油价格的运行区间可能会

有所提高，但是大幅上涨的可能性很小。原油价格对基本面和价格一致性预期的短

期均衡反映还难以打破。 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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