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投资要点： 

 2012 年 1 月，IEA 对 2012 年世界石油需求的预测值分别

下调 30 万桶/天，至 9000 万桶/天，同比增长 1.1%。 

 欧佩克 2011 年 12 月的原油产量为 3089 万桶/天，环比上

升了 24 万桶/天。 

 2012 年 1 月，WTI 和布伦特原油的价格分别为 100.79 美

元/桶和 110.26 美元/桶，分别同比上升 11.80%和 15.35%。

 2011 年全年，我国原油产量合计为 20364.6 万吨，同比增

长 0.3%；进口原油合计为 25254.9 万吨，同比增长 5.5%。

 岁末年初，世界石油市场延续弱势。需求增长放缓，供给较

宽松，原油价格小幅上升，库存继续下降。我国原油产量月

度同比连续第五个月下降，原油进口增速平稳。展望后市，

中东局势仍较复杂，供给端仍应保持一定的谨慎。需求端总

体偏弱，然而货币政策可能再度宽松，不排除有超预期的可

能。对于 2012 年油价的判断，市场分歧依然较大，但即使

上涨，幅度应小于去年基本已是共识。 
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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 2012 年的预测数值下调

了 30 万桶/天，至 9000 万桶/天，同比增长 1.1%。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 年的石油需求预测分别为下降 60 万桶/天和

30 万桶/天。而报告对非经合组织 2011、2012 年的石油需求预测分别为增长

130 万桶/天和 140 万桶/天。 

中国石油集团经济技术研究院月度报告认为，世界石油供需宽松将使投

机失去做多的动力，欧债危机等将成为做空题材，美元兑欧元比价呈升降交

替走势，总体走强。如果世界经济能保持 3.2%左右的增速，伊朗问题没有进

一步激化升级，石油供应不发生中断，预计 2012 年原油价格将低于 2011 年。 

 

2、 供给 

 

IEA 的报告称，2011 年 12 月份，OPEC 的原油产量为 3089 万桶/天，环

比上升 24 万桶/天。利比亚产量的快速恢复是主因，还有一些增加来自于沙

特和阿联酋。 

IEA 的报告对 2011 年 12 月世界石油供给做出了分析，世界石油供给为

9000 万桶/天，环比上升了 10 万桶/天，同比增加了 180 万桶/天。80%的增长
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都来自于 OPEC 的液化天然气和原油产量增加。 

报告对非 OPEC 国家 2011 年 12 月的石油供给预测，调低了 14 万桶/天，

为 5320 万桶/天，前苏联的产量的季节性下降是主因。并预计 2011 年和 2012

年一季度分别同比增长 25 万桶/天和 34 万桶/天。 

 

3、 库存 

 

根据 EIA 的统计报告，至 2012 年 1 月底，美国的商业原油库存为 3.392

亿桶，比上月上升 95 万桶。美国商业原油库存如图 2 所示。 
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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 

 

IEA 在对 OECD 的石油库存分析后认为，在 2011 年 12 月份，OECD 的

商业储备下降了 2360 万桶，至 26.23 亿桶，仍低于 5 年均值 3740 万桶。 

 

4、 价格 

 

2012 年 1 月，WTI 和布伦特原油平均价格（普氏现货）分别为 100.79

美元/桶和 110.26 美元/桶，同比分别上涨 11.80%和 15.35%。国际原油价格走

势如图 3、图 4。 
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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 12 月份，我国原油产量为 1698.0 万吨，同比下降 3.1%。月度产

量连续第五个月同比下降。全年的累计产量为 20364.6 万吨，同比增长 0.3%。

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 12 月份，我国进口原油 2192.0 万吨，全年合计进口 25254.9 万

吨，同比增长 5.5%。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 12 月，我国石油和天然气开采业实现工业总产值 1252.8 亿元，

同比增长 25.0%；全年合计实现 13287.3 亿元，同比增长 32.2%。2011 年 1~11

月，石油和天然气开采业实现利润总额 4044.3 亿元，同比增长 44.8%。 

 
三、 月评 

 

岁末年初，世界石油市场延续弱势。需求增长放缓，供给较宽松，原油

价格小幅上升，库存继续下降。我国原油产量月度同比连续第五个月下降，

原油进口增速平稳。展望后市，中东局势仍较复杂，供给端仍应保持一定的

谨慎。需求端总体偏弱，然而货币政策可能再度宽松，不排除有超预期的可

能。对于 2012 年油价的判断，市场分歧依然较大，但即使上涨，幅度应小

于去年基本已是共识。 
 

 

 



行业研究报告                                     

7 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。 

 
本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 
 

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。 
 
 

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； 
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