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 2019 年第二十五期专题报告                        2019 年 7 月 19 日 

 

➢ 根据 OPEC 最新 2019 年 7 月报，OPEC 首次对 2020 年全球原油供需进行了预测。根据

OPEC 预测，2020 年全年全球原油需求平均增加 114 万桶/日，同比增速 1.14%。2020 年

全年平均全球原油需求将达到 101.01 百万桶/日，首次突破 100 百万桶/日。 

➢ OPEC 预测全球原油新增需求主要来自中国、印度和美国。OPEC 预计 2020 年中国新增原

油需求为 32 万桶/日，较 2019 年 35 万桶/日减少 3 万桶/日。OPEC 预计印度 2020 年原油

需求增加 17 万桶/日，较 2019 年减少 2 万桶/日；美国原油需求增加 15 万桶/日，较 2019

年减少 7 万桶/日。中国、印度和美国 3 个国家占 2020 年全球原油新增需求的 56%。OPEC

预计 2020 年，欧洲和 OECD 亚太国家（日本、韩国、澳大利亚等国家）原油需求分别减少

3 万桶/日和 7 万桶/日。而其他地区（主要是发展中国家）原油需求也将增加 59 万桶/日。 

➢ 而从供应来看，OPEC 预测全球原油供应中，非 OPEC 国家在 2020 年原油产量将增加 244

万桶/日，其中，最主要的增加来自于美国页岩油，OPEC 预计 2020 年美国原油产量增加 170

万桶/日，占全球新增原油产量的 70%。根据 OPEC 预测，OPEC+中 NON-OPEC 主要产油

国俄罗斯在 2019 年 3 季度-2020 年 1 季度将严格减产。而 2020 年 1 季度减产到期后俄罗

斯将会持续增产，2020 全年平均俄罗斯将比 2019 年增产 10 万桶/日。除此以外，NON-

OPEC 国家墨西哥（-15 万桶/日）和哈萨克斯坦（+9 万桶/日），整体而言，OPEC+中的 NON-

OPEC 主要产油国家 2020 年将增产 4 万桶/日。 

➢ 由于非 OPEC 国家原油产量增加较全球原油需求增加多 130 万桶/日，这也意味着 2020 年

世界原油市场对 OPEC 原油的需求将下降 130 万桶/日，OPEC 在世界原油市场份额的进一

步下降。OPEC 预测，2020 年，世界原油市场对 OPEC 原油的需求平均为 34.14 百万桶/

日。也就是说，如果 OPEC 需要维持 2020 年原油市场平衡，OPEC 将在 2019 年产量基础

上减产 130 万桶/日。即使考虑到伊朗和委内瑞拉在被美国制裁的情况下继续非自愿继续减

产约百万桶量级，OPEC 参与本轮减产的主要产油国仍需要在 2020 年全年保持减产，才能

使得全球原油市场保持平衡。 

➢ 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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2020 年 OPEC 全年维持减产？ 

根据 OPEC 最新 2019 年 7 月报，OPEC 首次对 2020 年全球原油供需进行了预测。根据 OPEC 预测，2020 年全年全球原油

需求平均增加 114 万桶/日，同比增速 1.14%。2020 年全年平均全球原油需求将达到 101.01 百万桶/日，首次突破 100 百万

桶/日。 

图表 1  OPEC 预测 2019-2020 全球原油需求（季度，百万桶/日） 

  
资料来源：OPEC，信达证券研发中心 

OPEC 预测全球原油新增需求主要来自中国、印度和美国。OPEC 预计随着中国经济增速放缓，2020 年中国新增原油需求为

32 万桶/日，较 2019 年 35 万桶/日减少 3 万桶/日。OPEC 预计印度 2020 年原油需求增加 17 万桶/日，较 2019 年较少 2 万

桶/日；美国原油需求增加 15 万桶/日，较 2019 年减少 7 万桶/日。中国、印度和美国 3 个国家占 2020 年全球原油新增需求

的 56%。另外值得注意的是，OPEC 预计 2020 年，欧洲和 OECD 亚太国家（日本、韩国、澳大利亚等国家）原油需求将会

迎来负增长，分别减少 3 万桶/日和 7 万桶/日。而其他地区（主要是亚洲、非洲、拉丁美洲地区的发展中国家）原油需求也将

增加 59 万桶/日。 
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图表 2  2019-2020 全球不同国家原地区油需求增长和增速（百万桶/日，%） 图表 3  2019-2020 全球不同地区原油需求（年度，百万桶/日） 

  
资料来源：OPEC，信达证券研发中心  资料来源：OPEC，信达证券研发中心 

而从供应来看，OPEC 预测全球原油供应中，非 OPEC 国家在 2020 年原油产量将增加 244 万桶/日，其中，最主要的增

加来自于美国页岩油，OPEC 预计 2020 年美国原油产量增加 170 万桶/日，占全球新增原油产量的 70%。除此以外，随

着新的油田投产，巴西和挪威原油也将分别增产 36 万桶/日和 21 万桶/日。 
 

图表 4  OPEC 预测 2020 全球不同国家新增原油产量（百万桶/日） 

   
资料来源：OPEC，信达证券研发中心 
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根据 OPEC 预测，OPEC+中 NON-OPEC 主要产油国俄罗斯在 2019 年 3 季度-2020 年 1 季度将严格减产，减产执行率维持

在 100%以上，符合 2019 年 7 月 OPEC+达成的减产延长至 2020 年 3 月的协议。而 2020 年 1 季度减产到期后俄罗斯将会持

续增产，到 2020 年 4 季度产量会恢复到 2018 年 10 月的 1163 万桶/日的水平。2020 全年平均俄罗斯将比 2019 年增产 10 万

桶/日。除此以外，NON-OPEC 国家墨西哥（-15 万桶/日）和哈萨克斯坦（+9 万桶/日），整体而言，OPEC+中的 NON-OPEC

主要产油国家 2020 年将增产 4 万桶/日。 

 

图表 5  OPEC 预测 2019-2020 俄罗斯原油产量（季度，百万桶/日） 

  
资料来源：OPEC，信达证券研发中心 

 

由于非 OPEC 国家原油产量增加较全球原油需求增加多 130 万桶/日，这也意味着 2020 年世界原油市场对 OPEC 原油的需

求将下降 130 万桶/日，OPEC 在世界原油市场份额的进一步下降。OPEC 预测，2020 年，世界原油市场对 OPEC 原油的需

求平均为 34.14 百万桶/日。也就是说，如果 OPEC 需要维持 2020 年原油市场平衡，OPEC 将在 2019 年产量基础上减产 130

万桶/日。即使考虑到伊朗和委内瑞拉在被美国制裁的情况下继续非自愿继续减产约百万桶量级，OPEC 参与本轮减产的主要

产油国仍需要在 2020 年全年维持减产，才能使得全球原油市场保持平衡。 
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图表 6  2016-2020 OPEC 市场份额变化（年度，%） 图表 7  2019-2020 OPEC 市场份额变化（季度，%） 

  

资料来源：OPEC，信达证券研发中心  资料来源：OPEC，信达证券研发中心 
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