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石油产业链周报： 
“石油天然气管网分离”加速推进 

 

本周热点 研究部 

⚫ 原油 EIA下调未来两年美国原油产量预测：EIA短期能源展

望（STEO）报告显示，下调2019年和2020年美国原油产量，

这是过去六个月来EIA首次下调其对美国原油产量的预测。根

据EIA的预测，2019年和2020年美国原油产量预计可达1230

万桶/日和1300万桶/日，较上个月的预测分别下调0.9%和

1.3%。我们认为，近两年因“稳现金流”策略导致的钻探活

动下降是导致美国页岩油产量下降的主要原因。根据华尔街

日报的消息，2018年，美国页岩油气企业发行的债券和股权

总值约为220亿美元，较2016年降幅逾50%，较2012年降幅

约67%。资本支出向下在2019年是一个确定性趋势，从我们

目前统计到的4家美国油气勘探开采企业在业绩发布会上公

布的数据来看，2019年绝大部分企业都减少了钻完井的资本

支出预算。这一趋势和Rystad对今年油气行业资本支出同比

下滑5%的判断是一致的。对原油市场而言，美国原油产量增

幅放缓或停滞不前，对二季度油价有支撑作用，我们继续看

好二季度油价。 
 

⚫ 天然气 《石油天然气管网运营机制改革实施意见》审议通

过 据新华社报道，3月19日，《石油天然气管网运营机制改

革实施意见》审议通过。国家管网公司将分三阶段进行。首

先，中国石油天然气集团公司、中国石油化工集团公司及中

国海洋石油集团有限公司将旗下管道資产及员工剥离，并转

移至新公司，再按各自管道资产的估值厘定新公司的股权比

例;其次，新管网公司获注入资产后，拟引入约50%社会资本，

包括国家投资基金及民营资本，新资金将用于扩建管网;最

后，新管网公司将寻求上市。我们认为管道公司成立会加快

天然气市场化进程，为上下游创造公平准入的条件， 有助于

提高天然气销售价格和销售量。天然气下游分销板块将因此

受益。此外，管道公司成立将推动天然气管道基础设施建设。

数据显示，截至2017年底，我国建成运行的长输天然气管线

总里程7.4万公里，干线管道密度7.3米/平方公里，远低于发

达国家。根据《中长期油气管网规划》，预计到2020、2025

年，我国天然气主干管道将分别达到10.4万公里、16.3万公

里。据测算，到2025年整个天然气管网建设要投入11.5万亿，

意味着如果“三桶油”要保证上游勘探开采资本开支预算就

必须引进多元资本来完成管道的建设。因此，天然气管道建

设公司也将因此受益。 
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原油 

上周，Brent和WTI原油期货价格上涨（图表1），Brent 原油期货价格下跌0.16%至66.79美元

／桶；WTI原油期货价格增加0.39%至58.97美元／桶。Brent-WTI价差为7.82美元／桶，较上周缩

窄。 

美国活跃石油钻机数减少，原油产量增加：截至3月22日当周，美国活跃石油钻机数周环比减

少9座至824座（图表2）。截至3月15日当周，美原油产量较上周增加10万桶/日至1210万桶/日（图

表3）；美国原油商业库存环比减少958.9万桶至4.4亿桶。美原油出口量减少25.7万桶／日至254.6

万桶／日。 

图 1：上周国际原油期货价格增加 图 2：美国石油钻机数减少 9 座至 824 座 

  
来源：Bloomberg，莫尼塔研究   

支撑油价上涨的利好因素：1）美国石油钻机数量呈现近一年最低水平：截至3月22日当周，美

国石油活跃钻井数减少9座至824座。2）美国炼厂开工率回升带动原油库存下滑：EIA公布的数据显

示，截至3月15日当周，美国原油库存减少958.9万桶至4.395亿桶，市场预估为增加30.9万桶；精

炼油库存减少412.7万桶，市场预估为减少109.4万桶；美国汽油库存减少458.7万桶，市场预估为减

少241.4万桶。3）沙特表示，今年上半年油市无法实现平衡；并表示不会令原油在2019年下半年处

于无指引状态。这一言论加强了市场对减产行动延时的预期和信心。 

导致油价下跌的利空因素：1）欧元区经济增长乏力：德国3月份制造业进一步收缩，综合PMI

指数为2013年6月以来的最低水平；制造业PMI跌至44.7。而法国，3月份商业活动意外放缓，原因

是近期的反弹因需求恶化而失去动力。欧元区经济增长的乏力导致市场对今明两年原油需求增幅的

担忧。 

图 3：美国原油产量较上周增加 图 4：美国原油出口量较上周增加 
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来源：Wind，莫尼塔研究 

天然气  

3月15日-3月22日，全国LNG出厂价较上周小幅下调2%：其中，西北、华北、东北、华东、

华中分别下跌3%、4%、3%、4%、1%；西南、华南地区价格维持不变（图表6）。本周影响LNG

价格的利空因素包括：1）市场格局逐步转为供大于求，2）气温明显回升，需求量下滑，3）北方

采暖季结束，用气量减少。 

图 5：国内天然气出厂价周变化 图 6：国际天然气走势 

  
来源： EIA，Wind ，莫尼塔研究 

LNG接收站价格方面，截至3月22日当周，全国LNG接收站价格总体有所下滑：华北地区中石

油曹妃甸、中海油天津LNG接收站价格分别下降7%和2%，华东地区中石油如东LNG接收站价格下

滑10%；华南地区福建莆田LNG接收站结果下降2%；其他接收站价格维持稳定（图表8-图表10）。 

图 7：华北 LNG 接收站价格 图 8：华东 LNG 接收站价格 

  

图 9：华南 LNG 接收站价格  
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来源：百川资讯，莫尼塔研究 

油田服务与设备 

2月，全球主要国家钻井平台数呈现环比增加的趋势：截至3月15日，美国油气钻机数较上周减

少1座至1026座，加拿大油气钻机数环比减少28座至161座。全球范围内来看，2月油气钻机数环比

增加41座至2306座；其中，陆上钻机数达2034座（环比增加35座），占全球总钻机数的88%。 

图 10：美国油气钻机数减少 图 11：加拿大油气钻机数减少 

 
 

来源：Wind ，莫尼塔研究 

2月，全球自升式钻井平台利用率继续下滑，但日费率环比增加：2月，钻井平台利用率表现不

一，自升式钻井平台利用率继续下滑0.25个百分点至66.02%；半潜式钻井平台利用率环比增加1.75

个百分点至40.35%；钻井船利用率环比增加3个百分点至62%。日费率方面，2月，半潜式钻井平台

日费率环比增加14,862.6美元/日至284,962.9美元/日；自升式钻井平台日费率环比增加90,724.6美元

/ 日至100,703.6美元/日;钻井船日费率减少9,555.3美元/日至307148.8美元/日。 

图 12：2 月自升式钻井平台利用率下滑 图 13：2 月自升式钻井平台日费率增加 

  

来源：Bloomberg，莫尼塔研究 
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炼油 

中国：地方炼厂开工率减少，新加坡加氢裂化装置裂解价差减少。截至3月15日，地炼常减压

装置开工率较上周减少0.5个百分点至62.81%；国营炼厂常减压装置开工率较上周减少0.45个百分点

至79.93%。新加坡加氢裂化装置裂解价差为4.33美元/桶，较上周减少0.57美元/桶。 

图 14：新加坡炼油裂解价差减少 图 15：地方炼油厂开工率减少 

 
 

来源：Bloomberg，莫尼塔研究 

美国：炼厂开工率增加，裂解价差减少。截至3月15日，美国炼油厂裂解价差为17.228美元／

桶（图表16），较上周减少0.931美元／桶；炼油厂开工率较上周增加1.3个百分点至88.9%（图表17）。

原油加工量增加17.8万桶／日至1619.8万桶／日。从成品油库存数据来看，美国汽油库存减少458.7

万桶；美国精炼油库存减少412.7万桶。 

图 16：美国炼油裂解价差较上周减少 图 17：美国炼油厂开工率增加 

 
 

来源：Bloomberg，莫尼塔研究 
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化工  

跟踪化工产品：3月10日-3月17日，我们跟踪的化工产品中，价格涨幅前三的是丙烷、石脑油、

乙烯，分别上涨5%、5%、2%；跌幅前三的是丁二烯、C4、MEG，分别下跌8%、2%、1%（图18）。 

图 18：主要化工产品价格 

 

来源：Wind，Bloomberg，莫尼塔研究 

主要化工产品价差：主要石化产品价差涨幅前三的分别是涤纶-PTA-MEG价差（图6），丙烯-无

烟煤价差（图23）和甲醇-无烟煤价差（图24）。跌幅前三的品种: 苯-石脑油价差（图22）、甲苯-

石脑油价差（图22）和丁二烯-石脑油价差（图20）。 

图 19：乙烯，丙烯-石脑油价差 图 20：丁二烯价差 

 
 

图 21：聚丙烯产业链价差 图 22：芳烃产业链价差 
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图 23：乙烯，丙烯-动力煤价差 图 24：尿素，甲醇-动力煤价差 

 
 

图 25：MEG 价差 图 26：涤纶产业链价差 

 
 

来源：Wind，Bloomberg，莫尼塔研究 
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公司股价表现  

上周（3月15日-3月22日）上游板块中油服公司表现好于油气开采公司。涨幅前三的公司是惠博

普、如通股份、宏华集团，分别上涨18%，9%，7%。炼化板块中，涨幅前三的公司分别为桐昆股份、

恒力股份、浙江龙盛分别上涨17%，16%和11%。 

图 27：上游公司一周股价表现 图 28：中下游公司一周股价表现 

  

来源：Wind，Bloomberg，莫尼塔研究 
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本研究报告中所提供的信息仅供参考。报告根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、

准确和完整，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。本报告不对外公开发布，只有接收客户才可以使用，且对于

接收客户而言具有相关保密义务。本报告不能作为投资研究决策的依据，报告中的信息或所表达观点不构成所涉证券买

卖的出价或询价，不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证，无论是否已经明示或者暗示。客户不应以本报告取

代其独立判断或仅根据本报告做出决策。本报告发送给某客户是基于该客户被认为有能力独立评估投资风险、独立行使

投资决策并独立承担相应风险。本公司不对因使用本报告的内容而引致的损失承担任何责任，除非法律法规有明确规定。

本报告的内容、观点或建议并未考虑个别客户的特定状况，不应被视为对特定客户关于特定证券或金融工具的投资建议。

本报告旨在发送给特定客户及其它专业人士，未经本公司事先书面许可，任何机构或个人不得以任何形式翻版、复制、

刊登、转载和引用，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻版、复制、刊登、转载和引用者承担。本报告所

载观点并不代表本公司，或任何其附属或联营公司的立场，且报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发出本报告

当日的判断，可随时更改且不予通告，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。 
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