
 

 
郑重声明:本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）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或征价。我公司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。我公司或关联机

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。本报告版权归我公司所有。 

 

证
券
研
究
报
告 

 

 

石油和天然气开采 2011年 12月月报 

 

优于大势 
        维持评级 

能源/石油和天然气开采 发布时间：2011年 12月 13日

投资要点： 

 2011年 11月，IEA对 2011、2012年世界石油需求的预测
值分别下调 7万桶/天和 2万桶/天，至 8920万桶/天和 9050
万桶/天，分别同比增长 1.0%和 1.5%。 

 欧佩克 10 月的原油产量为 3001 万桶/天，环比上升了 9.5
万桶/天。 

 2011年 11月，WTI和布伦特原油的价格分别为 95.64美元
/桶和 111.18美元/桶，分别同比上升 14.09%和 31.16%。

 1~10 月，我国原油产量合计为 17024.0 万吨，同比增长
1.3%；进口原油合计为 20793.5万吨，同比增长 5.3%。 

 10、11 月间，世界石油市场延续弱势。需求增长放缓，供
给较宽松，原油价格略有反弹，库存继续下降。我国原油产

量月度同比连续第三个月下降，原油进口增速略有反弹。展

望后市，中东局势仍较复杂，供给端仍应保持一定的谨慎。

欧债危机导致财政紧缩，我国经济走弱迹象明显，这些因素

都将导致需求的下降。因此，不排除原油价格再次出现一定

幅度回调的可能。但是，本轮调整应该较温和，促涨油价的

因素依然存在。 
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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 2011、2012 年的预测数

值分别下调了 7万桶/天和 2万桶/天，至 8920万桶/天和 9050万桶/天，分别

同比增长 1.0%和 1.5%。IEA对 2010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 

 

报告对经合组织 2011、2012 年的石油需求预测值分别下调了 6 万桶/天

和 2万桶/天，都至 4580万桶/天和 4550万桶/天。报告认为，美国和日本预

测数据的下调是主因。而报告对非经合组织 2011 年的石油需求预测下调 1

万桶/天，而维持 2012年数据不变，至 4340万桶/天和 4490万桶/天。报告认

为，虽然中国的经济数据低于预期，然而印度和拉美则表现较强，可以适当

弥补。 

中国石油集团经济技术研究院月度报告认为，虽然欧盟达成协议在一定

程度上缓解了欧债危机的持续恶化，但欧债危机短期内仍无法得到根本解决，

未来经济形势的不确定性突出，将继续影响油价走势。石油供需基本面有所

好转，预计投机者持续炒高油价的动力不足。欧债危机的部分解决将提振欧

元，使美元承压，在一定程度上对油价形成支撑。预计国际油价将保持小幅

震荡上升态势。 
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2、 供给 

 

IEA的报告称，2011年 10月份，OPEC的原油产量为 3001万桶/天，环

比上升 9.5万桶/天。利比亚、沙特和安哥拉的产量上升抵消了部分产油国产

量的下降。利比亚 10月份的产量已经达到 35万桶/天的水平，11月份有望上

升到 50万桶/天。 

    IEA的报告对 2011年 10月世界石油供给做出了分析，世界石油供给为

8930万桶/天，环比上升了 110万桶/天，同比增加了 120万桶/天。70%的增

长来自于 OPEC的液化天然气和原油产量增加，而 30%源于非 OPEC石油产

量增加。 

报告对非 OPEC国家 2011年 10月的石油供给预测，调高了 90万桶/天，

为 5330万桶/天，北海、巴西和北美的产量增长是主因。并预计 2011、2012

年分别同比增长 10万桶/天和 110万桶/天。 

 

3、 库存 

 

根据 EIA的统计报告，至 2011年 11月底，美国的商业原油库存为 3.361

亿桶，比上月下降 340万桶，库存处于 5年平均水平。美国商业原油库存如

图 2所示。 

 

美国商业原油库存（周）
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图 2  美国商业原油储备示意图 

数据来源：EIA、东北证券 
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IEA在对 OECD的石油库存分析后认为，在 2011年 10月份，OECD的

商业储备下降了 1180万桶，至 26.84亿桶。是连续第三个月低于 5年均值，

这是自 2004年来的首次。 

 

4、 价格 

 

2011 年 11 月，WTI 和布伦特原油平均价格（普氏现货）分别为 95.64

美元/桶和 111.18美元/桶，同比分别上涨 14.09%和 31.16%。国际原油价格走

势如图 3、图 4。 

 

国际原油现货市场价格（月）
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图 3  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 
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图 4  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 
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二、 国内市场 
 

1、 产量 

 

2011年 10月份，我国原油产量为 1667.0万吨，同比下降 6.2%。月度产

量连续第三个月同比下降。前 10个月的累计产量为 17024.0万吨，同比增长

1.3%。我国原油产量如图 5所示。 
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图 5  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 

 

2、 进口量 

 

2011年 10月份，我国进口原油 2080.3万吨，前 10个月合计进口 20793.5

万吨，同比增长 5.3%。我国原油对外依存度如图 6所示。 
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图 6  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 
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3、 产值和利润 

 

2011年 10月，我国石油和天然气开采业实现工业总产值 1131.9亿元，

同比增长 26.5%；前 10个月合计实现 10849.2亿元，同比增长 33.6%。2011

年 1~9 月，石油和天然气开采业实现利润总额 3215.79 亿元，同比增长

40.4%。 

 
三、 月评 

 

10、11月间，世界石油市场延续弱势。需求增长放缓，供给较宽松，原

油价格略有反弹，库存继续下降。我国原油产量月度同比连续第三个月下降，

原油进口增速略有反弹。展望后市，中东局势仍较复杂，供给端仍应保持一

定的谨慎。欧债危机导致财政紧缩，我国经济走弱迹象明显，这些因素都将

导致需求的下降。因此，不排除原油价格再次出现一定幅度回调的可能。但

是，本轮调整应该较温和，促涨油价的因素依然存在。 
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