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每周油气：全球油气项目投资年内萎缩 75%？ 
 
本期内容提要                                                                   2020 年 09 月 27 日 

  

 从 4 月 15 日 OPEC+成员国达成历史性减产协议以来， 5-7 月 OPEC+实行 970 万桶/日的减产计划，8 月开始实行 770

万桶/日的减产计划，一直到 2022 年 4 月，这个疫情背景下的历史性减产协议才会正式结束。根据 EIA 的月度统计数据，

OPEC 4-5 月期间，原油产量下降了 600 万桶/日，这是自 1993 年以来最大的单月产量下降。与 2020 年 1 月相比，成员

国 5 月份原油产量预计下降 590 万桶/日，6 月下降 790 万桶/日，7 月下降 710 万桶/日，8 月下降 560 万桶/日。 

 根据 EIA 在 2020 年 9 月的《短期能源展望》（STEO）中预测，由于 OPEC+减产协议实施和美国在内的其他产油国的

原油产量下降，使得全球原油供给量自 2019 年年中以来首次低于全球原油的需求水平。二季度以来，供给量持续下滑至

低于需求，全球原油开启去库存。我们认为，2020 年下半年和 2021 年的大部分时间内，原油去库存将持续，进入 2021

年，去库存幅度将逐渐缩小，但仍能逐渐平衡原油供需市场关系。 

 2020 年以来，疫情使得全球各原油生产商大量推迟石油天然气项目的审批。Rystad Energy 预计，2020 年油气项目总支

出从 2019 年的 1900 亿美元滑落至 530 亿美元左右。但是随着疫情的缓解，预计推迟的项目投资计划将导致 2021 年的

最终投资决定（FID）总价值翻倍，并将在 2022 年之前超过疫情前的水平。按照海上和陆地项目来看，2020 年陆地项目

投资将达到 340 亿美元，低于 2019 年的 1010 亿美元；海上项目投资将从 2019 年的 890 亿美元下降至 2020 年的 190

亿美元。Rystad Energy 预计，2021 年，项目审批的金额将反弹至 1000 亿美元左右，主要为约 640 亿美元的海上项目。

尽管 2021 年陆地项目仅有 360 亿美元左右，但 2022 年预计将增长至 1000 亿美元，预计将超过海上项目，约 950 亿美

元。 

 从 2020 年的项目方面来看，近期巴西 25 亿美元的 Mero-3 项目审批通过；MISC 与 Petrobras 签订了 FPSO 的意向书。

预计 2020 年剩下的时间里，还会有 36 美元的圭亚那海上 Payara 开放项目；SBM Offshore 正在与埃克森美孚及其合作

伙伴就 FPSO 进行深度项目合作。油价暴跌之前，壳牌公司与 Sembcorp Marine 签订了关于美国墨西哥湾建造浮式生产

装臵的合同，该项目已被推迟到 2021 年。 

 近期，俄罗斯天然气工业股份公司已开始其在俄罗斯 Chayandinskoye 的原油边缘开发活动。井的建设计划正在进行中，

主要区域的中央处理设施的扩建即将开始，陆上开发项目估计耗资约 13 亿美元，该设备有望在 2022 年投入使用。挪威

石油和能源部批准了 Balder Future 项目的开发和运营计划。中国海洋石油工程有限公司（COOEC）在第二季度财报中

确认了中海油在中国的 Luda 6-2 油田的开发活动已经开始。Luda 6-2 估计将花费近 1.7 亿美元建设中央处理平台，生产
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活动可能会在 2022 年初开始。 

 相关上市公司：中国石油(601857.SH)、中国石化(600028.SH)、中海油服(601808.SH)、海油工程(600583.SH)等。 

 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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从 4 月 15 日 OPEC+成员国达成历史性减产协议以来， 5-7 月 OPEC+实行 970 万桶/日的减产计划，8 月开始实行 770 万桶

/日的减产计划，一直到 2022 年 4 月，这个疫情背景下的历史性减产协议才会正式结束。根据 EIA 的月度统计数据，OPEC 4-5

月期间，原油产量下降了 600 万桶/日，这是自 1993 年以来最大的单月产量下降。与 2020 年 1 月相比，成员国 5 月份原油

产量预计下降 590 万桶/日，6 月下降 790 万桶/日，7 月下降 710 万桶/日，8 月下降 560 万桶/日。 

图表 1：OPEC+国家 2020 年 1-8 月月度石油产量（万桶/日） 

 

 
 
数据来源：EIA，信达证券研发中心 

根据 EIA 在 2020 年 9 月的《短期能源展望》（STEO）中预测，由于 OPEC+减产协议实施和美国在内的其他产油国的原油

产量下降，使得全球原油供给量自 2019 年年中以来首次低于全球原油的需求水平。二季度以来，供给量持续下滑至低于需求，

全球原油开启去库存。我们认为，2020 年下半年和 2021 年的大部分时间内，原油去库存将持续，进入 2021 年，去库存幅

度将逐渐缩小，但仍能逐渐平衡原油供需市场关系。 

图表 2：2015-2021 年全球液体燃料产量与消费量情况（百万桶/日） 
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资料来源：EIA，信达证券研发中心 

2020 年以来，全球疫情使得各原油生产商大量推迟石油天然气项目的审批。Rystad Energy 预计，2020 年油气项目总支出从

2019 年的 1900 亿美元滑落至 530 亿美元左右。但是随着疫情的缓解，预计推迟的项目投资计划将导致 2021 年的最终投资

决定（FID）总价值翻倍，并将在 2022 年之前超过疫情前的水平。按照海上和陆地项目来看，2020 年陆地项目投资将达到

340 亿美元，低于 2019 年的 1010 亿美元；海上项目投资将从 2019 年的 890 亿美元下降至 2020 年的 190 亿美元。Rystad 

Energy 预计，2021 年，项目审批的金额将反弹至 1000 亿美元左右，主要为约 640 亿美元的海上项目。尽管 2021 年陆地项

目仅有 360 亿美元左右，但 2022 年预计将增长至 1000 亿美元，预计将超过海上项目，约 950 亿美元。 

从 2020 年的项目方面来看，近期巴西 25 亿美元的 Mero-3 项目审批通过；MISC 与 Petrobras 签订了 FPSO 的意向书。预计

2020年剩下的时间里，还会有36美元的圭亚那海上Payara开放项目；SBM Offshore正在与埃克森美孚及其合作伙伴就FPSO

进行深度项目合作。油价暴跌之前，壳牌公司与 Sembcorp Marine 签订了关于美国墨西哥湾建造浮式生产装臵的合同，该项

目已被推迟到 2021 年。 

近期，俄罗斯天然气工业股份公司已开始其在俄罗斯 Chayandinskoye 的原油边缘开发活动。井的建设计划正在进行中，主要

区域的中央处理设施的扩建即将开始，陆上开发项目估计耗资约 13 亿美元，该设备有望在 2022 年投入使用。挪威石油和能

源部批准了 Balder Future 项目的开发和运营计划。中国海洋石油工程有限公司（COOEC）在第二季度财报中确认了中海油
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在中国的 Luda 6-2 油田的开发活动已经开始。Luda 6-2 估计将花费近 1.7 亿美元建设中央处理平台，生产活动可能会在 2022

年初开始。 

图表 3：2015-2021 年全球液体燃料产量与消费量情况（百万桶/日） 

 
资料来源：Rystad Energy，信达证券研发中心 



 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com        6 

 

研究团队简介 
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心，主要负责原油、天然气和油服产业链的研究以及中国信达资产管理公司石化类项目的投资评估工作。荣获 2019 年第 7 届 Wind“金牌分析师”石化行业第二名。

担任财视中国“领遇智库”理事，对石化产业有深度专业研究，曾多次担任石化行业大型会议的特邀主题演讲人，并在多家石化行业权威媒体发表文章。 
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