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石油化工 

  

 
石油需求持续增长，页岩油有望成为供给新动力 

——国际能源署《世界能源展望 2018》点评报告 

 

 

   行业简报  

      事件： 
2019 年 1 月 23 日，国际能源署（IEA）发布《世界能源展望 2018》，

报告基于全球能源市场和技术发展的最新数据与能源行业发展的根本问

题，对全球 2018-2040 年的能源发展前景进行了展望。 

核心观点： 
 IEA 认为，虽然太阳能光伏和风电生产成本持续下降，但 2018 年油价

仍然在四年来首次攀升至 80 美元/桶以上，这标志着能源系统的可负

担性存在缺陷。 

 页岩油革命推动美国成为世界上最大的油气生产国。截至 2025 年，

美国在全球石油产量增长中的比重将达到近 75%，届时全球近五分之

一的石油将产自美国。同时页岩油革命给严重依赖原油出口创造收入

的传统油气出口国带来了更大的压力。 

 轿车的石油消费将在 2020 年达到峰值，但石化、卡车、飞机和船舶

工业依然会带动石油需求上升，石化行业是石油消费最大的增长源。

即使全球塑料循环利用率翻倍，石油需求的增长也仅能从预计的 500

万桶/日下降到 350 万桶/日。基于目前的需求增长速度，预计世界石

油需求在 2040 年将达到 1.06 亿桶/日，其中增长部分全部来自发展中

国家。 

 截至 2040 年石油和天然气在全球能源需求中仍将占重要份额。同时，

不同类型的石油和天然气对环境的影响程度不同。IEA 首次对全球石

油和天然气生产、加工、运输过程中的间接排放进行了全面估算，结

果显示，这些环节的间接排放占能源行业温室气体排放的 15%，如果

用排放最低的石油代替排放最高的石油可减排 15%。 

 从委内瑞拉石油生产急转直下可以看出，未来石油供应出现危机的风

险仍然存在。基于目前的需求增长速度，2016-2018 年获准新建的原油

项目平均数量仅为到 2025 年保障市场平衡所需新项目的一半。然而

仅依靠美国页岩油无法应对石油短缺的危机。IEA 预测，若想缓解新

建常规石油项目的持续短缺，到 2025 年美国页岩油的产量需要达到

现在的 3 倍。 

 投资建议：我们依然看好二季度，尤其是三月份后国际油价的走势，

化工板块个股有望充分受益。建议积极配置跟油价一阶相关的标的，

上游、煤化工、轻烃裂解，重点关注中石油、中石化、中海油、新奥

股份、卫星石化、华鲁恒升、阳煤化工等。还有民营大炼化板块，也

将充分受益。 

 风险提示：减产进度不及预期，地缘政治风险，美国产量增速过快。 
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行业与上证指数对比图 

 
资料来源：Wind 
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1、附页 

图 1: 2040 年中国将成为世界主要能源需求国 （单位：百万吨油当量） 

 
资料来源：IEA，光大证券研究所整理 

注：2000 年，全球石油需求的 40%以上来自欧洲和北美，20%左右来自亚洲的发展中国家；2040 年，

这种情况将完全逆转。 

 

图 2: 未来页岩油有望成为供给新动力 （单位：百万桶/日） 

 

资料来源：IEA，光大证券研究所整理 

注：短期内石油需求涨幅明显，如果新常规项目的批准率仍然很低，未来维持市场供需平衡需要美国页岩

油持续超常规增长。 
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图 3：未来能源需求急剧增长 （单位：百万吨油当量）  

 

资料来源：IEA，光大证券研究所整理 

注：未来发展中国家贡献大部分能源增长。 

 

图 4：电能源的发展导致石油需求达到峰值 （单位：千万亿瓦特/小时、百万桶/日、十亿吨）  

 
资料来源：IEA，光大证券研究所整理 

注：预计石油需求在 2020 年左右达到峰值。 

 



2019-01-25 石油化工 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -4- 证券研究报告 

 

行业及公司评级体系 
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买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 
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中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，

估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 
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分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分

析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 
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