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➢ 根据新华社的报道，白俄罗斯在 2019 年 4 月发现俄罗斯的友谊管道（Druzhba）原油有机氯

化物超标，在 4 月 19 日至 22 日抽检中，有机氯化物含量达到百万分之 150 至百万分之 330，

远超俄罗斯石油管道运输公司设定的限值百万分之 10。根据路透社的报道，友谊管道每天输送

原油达百万桶。乌克兰管道运输商 Ukrtransnafta 于 2019 年 4 月 25 日暂停了经由友谊管道南

线的运输。同时，根据彭博报道，友谊管道北线也已经关闭。另外友谊管道还通过俄罗斯乌斯

季卢加港（Ust-Luga）外运 Urals 原油，经由白俄罗斯输往欧洲多国。2019 年 1-4 月，俄罗斯

Urals 原油出口量平均为 220 万桶/日，其中，通过 Ust-Luga 港口出口的量平均为 65 万桶/日，

占 Urals 原油总出口量的 29.5%。值得注意的是，尽管油轮仍在 Ust-Luga 港口装运，但是自

2019 年 4 月 23 日以来，受到原油污染的影响，在 Ust-Luga 港口装载原油的 10 艘油轮目前

仅有一艘已经卸载，其余的油轮仍在目的地附近等待买家或正在途中。其中部分油轮已经在目

的地等待卸载超过 10 天。受影响的原油运输量达到约 800 万桶。根据新华社报道，俄罗斯能

源部长表示干净的原油已于 2019 年 5 月 8 日运达港口，但管道预计要到 5 月中下旬恢复。 

➢ 【信达大炼化指数】自 2017 年 9 月 4 日至 2019 年 5 月 8 日，信达大炼化指数涨幅为 45.54%，

同期石油加工行业指数涨幅为-17.94%，沪深 300 指数涨幅为-4.63%。 

➢ 【信达石化美国原油库存本周预测结果回顾】在 2019 年 4 月 24 日《预计美国原油库存超预

期增加：我们预计增加 193 万桶！》中，我们预测 2019.4.26-2019.5.3 这一周美国原油库存

“增加 193 万桶”，华尔街一致预期为“增加 87 万桶”，而美国能源信息署（EIA） 2019 年

5 月 8 日晚间公布美国原油库存“下降 396.3 万桶”，EIA 公布的实际库存下降超过我们的预

测和华尔街一致预期。自 2018 年 7 月 13 日以来，我们超过华尔街一致预期 25 次（比华尔街

一致预期更接近 EIA 实际数据），胜率 62.50%！我们预测美国原油供给 16.73 百万桶/日，EIA

实际原油供给 16.57 百万桶/日，我们比 EIA 实际高 0.15 百万桶/日。其中，美国原油产量 12.2

百万桶/日，比我们预计低 0.1 百万桶/日。我们预测美国原油需求 16.45 百万桶/日，美国原油

实际需求为 16.45 百万桶/日，预测的数据与实际相符。本周 EIA 向下调整库存 484 万桶，是

库存超预期下降 396.3 万桶的主要原因。 

➢ 【EIA 数据点评】根据 EIA2019 年 5 月 8 日发布的数据，2019.4.26-2019.5.3 这一周美国炼厂

开工率下降 0.9%，比 2018 年同期低 1.2%，炼厂开工率连续 7 周低于 3 年以来同期水平。 

➢ 风险因素：地缘政治与厄尔尼诺等因素对油价有较大干扰。 
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管道污染，俄罗斯百万桶原油运输受影响！ 

根据新华社的报道，白俄罗斯在 2019 年 4 月发现俄罗斯的友谊管道（Druzhba）原油有机氯化物超标，在 4 月 19 日至 22

日抽检中，有机氯化物含量达到百万分之 150 至百万分之 330，远超俄罗斯石油管道运输公司设定的限值百万分之 10。根

据路透社的报道，友谊管道每天输送原油量可达 100 万桶。 

乌克兰管道运输商 Ukrtransnafta 于 2019 年 4 月 25 日暂停了经由友谊管道南线的运输，该线路主要通往斯洛伐克、捷克共

和国和匈牙利的南部。同时，根据彭博报道，友谊管道北线也已经关闭。 

图表 1 俄罗斯管道示意图 

 
资料来源：彭博，EIA，信达证券研发中心 

同时，友谊管道还通过俄罗斯乌斯季卢加港（Ust-Luga）外运 Urals 原油，经由白俄罗斯输往欧洲多国。该港口目前仍在装

载原油。根据我们持续跟踪的油轮进出口数据，2019 年 1-4 月，俄罗斯 Urals 原油出口量平均为 220 万桶/日，其中，通过

Ust-Luga 港口出口的量平均为 65 万桶/日，占 Urals 原油总出口量的 29.5%。值得注意的是，尽管油轮仍在装运，但是自

2019 年 4 月 23 日以来，受到原油污染的影响，在 Ust-Luga 港口装载原油的 10 艘油轮目前仅有一艘已经卸载，其余的油轮

仍在目的地附近等待买家或正在途中。其中部分油轮已经在目的地等待卸载超过 10 天。受影响的原油运输量达到约 800 万

桶。根据新华社报道，俄罗斯能源部长表示干净的原油已于 2019 年 5 月 8 日运达港口，但管道预计要到 5 月中下旬恢复。 
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图表 2 俄罗斯 Urals 原油出口量（千桶/日） 

 
资料来源：Clipperdata，信达证券研发中心 

 
 

图表 3 Ust-Luga 港口装载油轮名单 

  IMO 装载日期 装载量（桶） 是否卸载 

Searuby 9759795 2019/4/23 723653 否 

Mendeleev Prospect 9826897 2019/4/24 722361 否 

Daytona 9528043 2019/4/25 1444931 否 

Tenacity Venture 9773052 2019/4/27 722722 否 

Montego 9297553 2019/4/27 721998 否 

Minerva Helen 9276561 2019/4/28 723300 是 

Fsl Shanghai 9346744 2019/4/28 1446757 否 

Searanger 9442158 2019/4/30 722931 否 

Deep Blue 9299903 2019/5/5 722000 否 

Front Jaguar 9703332 2019/5/5 722000 否 

资料来源：Clipperdata，信达证券研发中心 
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信达大炼化指数最新走势 

自 2017 年 9 月 4 日至 2019 年 5 月 8 日，信达大炼化指数涨幅为 45.54%，同期石油加工行业指数涨幅为-17.94%，沪深 300

指数涨幅为-4.63%。我们以石油加工行业报告《与国起航，石化供给侧结构性改革下的大道红利》的发布日（2017 年 9 月 4

日）为基期，以 100 为基点，以 2017 年 10 月 11 日石油加工行业报告《改革护航的腾飞式盈利：4 大民营石化巨头必逆袭！》

中详细计算炼化盈利能力的 3 大炼化一体化项目所相关的四家上市公司荣盛石化（002493.SZ）、桐昆股份（601233.SH）、

恒力股份（600346.SH）、恒逸石化（000703.SZ）为成分股，将其市值调整后等权重平均，编制信达大炼化指数，详情请见

2017 年 11 月 21 日石油加工行业专题报告《信达大炼化指数：坚定陪伴 4 大民营石化巨头业绩腾飞！》和 2018 年 2 月 9 日

发布的每周油记《油价要跌破 50？中国拉动百万桶需求！》。 

图表 4 信达大炼化指数相对石油加工行业指数和沪深 300 指数的市场表现（2017.9.4-2019.5.8） 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心  注：收盘价采用 2019 年 5 月 8 日 
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信达石化美国原油库存本周预测结果回顾 

在 2019 年 4 月 24 日《预计美国原油库存超预期增加：我们预计增加 193 万桶！》中，我们预测 2019.4.26-2019.5.3 这一周

美国原油库存“增加 193 万桶”，华尔街一致预期为“增加 87 万桶”，而美国能源信息署（EIA） 2019 年 5 月 8 日晚间公

布美国原油库存“下降 396.3 万桶”，EIA 公布的实际库存下降超过我们的预测和华尔街一致预期。自 2018 年 7 月 13 日以

来，我们超过华尔街一致预期 25 次（比华尔街一致预期更接近 EIA 实际数据），胜率 62.50%！ 

图表 5 我们和华尔街一致预期结果对比 

 
资料来源：彭博，路透社，华尔街日报，普氏，EIA，信达证券研发中心 

我们预测美国原油供给 16.73 百万桶/日，EIA 实际原油供给 16.57 百万桶/日，我们比 EIA 实际高 0.15 百万桶/日。其中，美

国原油产量 12.2 百万桶/日，比我们预计低 0.1 百万桶/日。我们预测美国原油需求 16.45 百万桶/日，美国原油实际需求为

16.45 百万桶/日，我们预测的数据与实际相符。需要提醒的是，EIA 公布的美国原油库存变化数据在原油总供应－原油总需求

的基础上会进行一定的调整，本周 EIA 向下调整库存 484 万桶，是库存超预期下降 396.3 万桶的主要原因。 
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图表 6 2019.4.26-2019.5.3 美国原油总供应和总需求（百万桶/日） 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心 

EIA 数据点评 

根据 EIA 在 2019 年 5 月 8 日发布的数据，2019.4.26-2019.5.3 这一周，美国炼厂开工率下降 0.9%，比 2018 年同期低 1.2%，

炼厂开工率连续 7 周低于 3 年以来同期水平。 

图表 7 美国炼厂开工率（%） 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心 
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若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推测仅供参考，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人做出邀请。 

在法律允许的情况下，信达证券或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能会为这些公司正在提供或争取提供投资银行业务服务。 

本报告版权仅为信达证券所有。未经信达证券书面同意，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若信达证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机

构独自为此发送行为负责，信达证券对此等行为不承担任何责任。本报告同时不构成信达证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。 

如未经信达证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。信达证券将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

 

评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法

律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 


