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⚫ 油价创 11 个月新高，涤纶长丝延续涨势&LNG 价格反弹 

截止本周五（1 月 8 日），Brent 原油价格为 56.36 美元/桶，周环比上涨 4.64 美元

/桶；WTI 原油价格为 52.73 美元/桶，周环比上涨 4.25 美元/桶，沙特阿拉伯超同

意 2、3 月份大幅减产 100 万桶/日，原油库存持续下滑，两市油价均创 2020 年

2 月中旬以来新高。聚酯方面，油价上涨对成本端形成明显支撑，短期看市场将

维持高位整理势态；下游纺织企业受疫情影响部分工人放假计划提前，可能出现

日后开工率下滑情况，当前 POY/FDY/DTY 库存分别为 5-9 天/10-14 天/19-23 天，

均处于较低水平，行业低库存环境有利于提前迎来“金三银四”行情。天然气方

面，第二波寒流来袭加之河北疫情防控限制车辆运输，局部 LNG 供应紧张，需

求回暖提振市场投交，LNG 价格反弹。受益标的：(1)民营大炼化：桐昆股份、

恒逸石化、荣盛石化、东方盛虹；(2)轻烃裂解：卫星石化、东华能源；(3)油服龙

头：中海油服；(4)煤制烯烃龙头：宝丰能源；(5)民营加油站：和顺石油；(6)受

益资产注入管网公司：中国石油、中国石化、中油工程、新奥股份、深圳燃气。 

⚫ 供给维稳&原油去库，OPEC+减产协议持续  

供给维稳：根据 EIA 最新数据，1 月 1 日当周，美国原油产量为 1100 万桶/天，

维持上周的产量。Baker Hughes 公布 1 月 8 日的当周数据，美国活跃钻机数量为

360 台，周环比增加 9 台；原油去库：1 月 1 日当周，美国商业原油和油品总库

存为 13.44 亿桶，周环比增加 165.5 万桶。其中，商业原油库存为 4.85 亿桶，周

环比减少 801 万桶，为 2020 年 8 月以来最大降幅。汽油库存为 2.41 亿桶，周环

比增加 451.9 万桶；需求承压：1 月 1 日当周，炼厂方面，维持上周原油加工能

力 1839 万桶/天；开工率周环比上涨 1.40%至 80.70%；消费方面，本周美国油品

总消费为 1705 万桶/天，周环比减少 226 万桶/天，汽油消费 744 万桶/天，周环

比减少 226 万桶/天。OPEC+减产协议持续： 多数产油国将在 2 月和 3 月保持

产量不变，俄罗斯和哈萨克斯坦小幅增产，沙特阿拉伯将自愿额外减产 100 万桶

/日。根据 OPEC 的数据，包括沙特自愿减产在内的协议，将把 2 月份的减产幅

度扩大至 812.5 万桶/天，3 月份将收窄至 805 万桶/天，对油价形成强支撑。 

⚫ 原料端支撑明显&低库存持续，长丝价格继续上涨。 

本周涤纶长丝延续上涨走势，油价强势上涨对成本端形成明显支撑，提振长丝市

场信心，下游受疫情影响部分工人放假计划提前可能出现日后开工率下滑情况，

本周长丝江浙主流大厂产销率为 60-80%，交投氛围有所回落，当前

POY/FDY/DTY 库存分别为 5-9 天/10-14 天/19-23 天，均处于较低水平，行业低

库存环境有利于提前迎来“金三银四”行情。价格方面，本周 POY 报价 5820 元

/吨，周环比增加 50 元/吨，FDY 报价 6800 元/吨，与上周持平，DTY 报价 7550

元/吨，与上周持平。价差方面，本周 PX-石脑油价差扩大 20.34%；PTA-PX 价差

扩大 1.80%；涤纶长丝与 PTA、乙二醇的价差缩小 17.26%。 

⚫ 需求回暖提振市场交投，LNG 价格反弹 

根据百川盈孚，本周 LNG 价格指数为 7487 元/吨，周环比上行 14.6%。供给端，

土库曼 B 区东部二期达什拉巴特气田投产成功，中亚气源源不断的输入国内，

同时其他进口管道也增加输气量，管道气市场资源供应有所增加。需求端，国内

第二波寒流来袭，城燃需求明显增加；沈阳、河北地区疫情防控升级，车辆运输

暂停，区内 LNG 资源供应紧张。 

⚫ 风险提示：原油价格剧烈波动、地缘政治加剧、疫情反复导致需求萎靡风险。    
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1、 投资观点：油价新高，涤纶长丝延续涨势&LNG 价格反弹 

◼ 供给维稳&原油去库，OPEC+减产协议持续。供给维稳：根据 EIA 最新数

据，1 月 1 日当周，美国原油产量为 1100 万桶/天，维持上周的产量。Baker 

Hughes 公布 1 月 8 日的当周数据，美国活跃钻机数量为 360 台，周环比增

加 9 台；原油去库：1 月 1 日当周，美国商业原油和油品总库存为 13.44 亿

桶，周环比增加 165.5 万桶。其中，商业原油库存为 4.85 亿桶，周环比减

少 801 万桶，为 2020 年 8 月以来最大降幅。汽油库存为 2.41 亿桶，周环比

增加 451.9 万桶；需求承压：1 月 1 日当周，炼厂方面，维持上周原油加工

能力 1839 万桶/天；开工率周环比上涨 1.40%至 80.70%；消费方面，本周

美国油品总消费为 1705 万桶/天，周环比减少 226 万桶/天。 OPEC+减产

协议持续：多数产油国将在 2 月和 3 月保持产量不变，俄罗斯和哈萨克斯

坦小幅增产，沙特阿拉伯将自愿额外减产 100 万桶/日。根据 OPEC 的数据，

包括沙特自愿减产在内的协议，将把 2 月份的减产幅度扩大至 812.5 万桶/

天，3 月份将收窄至 805 万桶/天，对油价形成强支撑。 

◼ 原料端支撑明显&低库存持续，长丝价格继续上涨。本周涤纶长丝延续上涨

走势，油价强势上涨对成本端形成明显支撑，提振长丝市场信心，下游受疫

情影响部分工人放假计划提前可能出现日后开工率下滑情况，本周长丝江

浙主流大厂产销率为 60-80%，交投氛围有所回落，当前 POY/FDY/DTY 库

存分别为 5-9 天/10-14 天/19-23 天，均处于较低水平，行业低库存环境有利

于提前迎来“金三银四”行情。价格方面，本周 POY 报价 5820 元/吨，周

环比增加 50 元/吨，FDY 报价 6800 元/吨，与上周持平，DTY 报价 7550 元

/吨，与上周持平。价差方面，本周 PX-石脑油价差扩大 20.34%；PTA-PX 价

差扩大 1.80%；涤纶长丝与 PTA、乙二醇的价差缩小 17.26%。 

◼ 需求回暖提振市场交投，LNG 价格反弹。根据百川盈孚，本周 LNG 价格

指数为 7487 元/吨，周环比上行 14.6%。供给端，土库曼 B 区东部二期达什

拉巴特气田投产成功，中亚气源源不断的输入国内，同时其他进口管道也增

加输气量，管道气市场资源供应有所增加。需求端，国内第二波寒流来袭，

城燃需求明显增加；沈阳、河北地区疫情防控升级，车辆运输暂停，区内

LNG 资源供应紧张。因此本周 LNG 价格较上周上调明显。 

◼ 油价创 11 个月新高，涤纶长丝延续涨势&LNG 价格反弹。截止本周五（1

月 8 日），Brent 原油价格为 56.36 美元/桶，周环比上涨 4.64 美元/桶；WTI

原油价格为 52.73 美元/桶，周环比上涨 4.25 美元/桶，沙特阿拉伯超同意 2、

3 月份大幅减产 100 万桶/日，原油库存持续下滑，两市油价均创 2020 年 2

月中旬以来新高。聚酯方面，油价上涨对成本端形成明显支撑，短期看市场

将维持高位整理势态；下游纺织企业受疫情影响部分工人放假计划提前，可

能出现日后开工率下滑情况，当前 POY/FDY/DTY 库存分别为 5-9 天/10-14

天/19-23 天，均处于较低水平，行业低库存环境有利于提前迎来“金三银四”

行情。天然气方面，第二波寒流来袭加之河北疫情防控限制车辆运输，局部

LNG 供应紧张，需求回暖提振市场投交，LNG 价格有所反弹。受益标的：

(1)民营大炼化：桐昆股份、恒逸石化、荣盛石化、东方盛虹；(2)轻烃裂解：

卫星石化、东华能源；(3)油服龙头：中海油服；(4)煤制烯烃龙头：宝丰能

源；(5)民营加油站：和顺石油；(6)受益资产注入管网公司：中国石油、中

国石化、中油工程、新奥股份、深圳燃气。  



行业周报 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 5 / 25 

2、 市场回顾：本周石化板块上涨 5.41%，Brent 原油价格上涨

4.64 美元/桶 

2.1、 行情回顾：本周石化板块上涨 5.41%，跑输沪深 300 指数 0.04 个百

分点 

本周（2021 年 1 月 4 日-1 月 8 日）石油石化指数上涨 5.41%，沪深 300 上涨

5.45%，石油石化指数跑输沪深 300 指数 0.04 个百分点。本周石油石化子行业中油品

销售及仓储下跌 2.4%，其余板块出现不同幅度上涨：工程服务（0.28%）、其他石化

（8.88%）、炼油（3.51%）、石油开采Ⅲ（0.91%）、油田服务（8.28%）。 

图1：本周石化板块上涨 5.41%，跑输沪深 300 指数 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图2：本周除油品销售及仓储板块，其余板块均出现不同幅度上涨 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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表1：主要石化上市公司盈利预测与估值 

行业 公司名称 
股价 EPS PE 

静态 PB 
2020.1.8 2019A 2020E 2021E 2019A 2020A 2021E 

 

 

油气开采 

 

 

中海油服 14.45  0.52  0.62  0.76  27.8  23.3  19.0  1.81  

海油工程 4.51  0.01  0.14  0.22  451.0  32.3  20.1  0.88  

新潮能源 1.49  0.16  0.18  0.20  9.4  8.3  7.5  0.64  

中国石化 4.12  0.48  0.22  0.38  8.7  18.6  10.9  0.68  

中国石油 4.25  0.25  (0.02) 0.10  17.0  (237.4) 41.0  0.64  

 

 

民营大炼化 

 

 

桐昆股份 22.49  1.56  1.67  2.50  14.42  13.47  9.00  2.51  

恒逸石化 13.00  1.13  1.17  1.44  11.5  11.1  9.0  1.91  

恒力石化 33.01  1.44  1.88  2.20  22.9  17.6  15.0  5.34  

荣盛石化 30.40  0.35  1.10  1.55  86.9  27.6  19.6  5.81  

东方盛虹 11.44  0.40  0.11  0.30  28.6  108.7  38.4  3.17  

轻烃裂解 
卫星石化 29.84  1.20  1.08  2.09  24.9  27.7  14.2  3.68  

东华能源 10.42  0.70  0.87  1.02  14.9  12.0  10.2  1.72  

天然气&城燃 新奥股份 14.33  0.46  0.76  1.13  31.15  18.86  12.68  5.25  

深圳燃气 7.07  0.37  0.46  0.53  19.1  15.5  13.4  1.75  

管网建设 中油工程 3.07  0.14  0.17  0.20  21.9  17.8  15.0  0.71  

煤化工（烯烃） 宝丰能源 13.65  0.52  0.58  0.75  26.3  23.5  18.2  4.10  

加油站 和顺石油 37.83  1.21  1.59  2.20  31.3  23.8  17.2  3.17  

数据来源：Wind、开源证券研究所 

注：除中海油服、桐昆股份、宝丰能源、和顺石油、新奥股份，其余公司盈利预测和估值来自于 Wind 一致预期。 

 

2.2、 本周动态：国际油价强势上涨，EIA 原油库存连续下降且沙特宣布

将在 2、3 月份大幅减产 

本周（1 月 4 日-1 月 8 日）油价强势上涨，再创新高。周内前期，俄罗斯预计 2

月份提高石油产量，但 EIA 原油库存超预期持续下降，原油价格先跌后涨；周内后

期，OPEC+达成减产协议，沙特宣布将在 2、3 月份大幅减产，且美原油维持 4 周下

降势态，油价强势上涨。1 月 8 日的收盘价来看，Brent 原油价格为 56.36 美元/桶，

周环比上涨 4.64 美元/桶；WTI 原油价格为 52.73 美元/桶，周环比上涨 4.25 美元/桶；

NYNEX 天然气价格为 2.70 美元/百万英热，周环比上涨 0.15 美元/百万英热。 

表2：能源价格&油价指标一览 

指标 单位 最新价格 上周价格 周涨跌额 周涨跌幅 

能源价格 

Brent 期货 美元/桶 56.36 51.72 4.64 8.97% 

WTI 期货 美元/桶 52.73 48.48 4.25 8.77% 

NYNEX 天然气 美元/百万英热 2.70 2.55 0.15 6.01% 

原油指标 

美国商业原油库存指标 万桶 705 578 127 21.97% 

美国原油产量 万桶/日 689 689 0 0.00% 

美国活跃钻机数量 台 48546 49347 -801 -1.62% 

美国炼厂原油加工能力 美元/吨 1100 1100 0 0.00% 

美国炼厂开工率 % 360 351 9 2.56% 
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美国油品总消费 美元/吨 1839 1839 0 0.00% 

美国原油净进口 美元/吨 81% 79% 1% 1.64% 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图3：本周国际油气期货价格上涨（美元/桶）  图4：Brent 原油期货价格仍低于历年水平（美元/桶） 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

表3：石化产业链产品价差一览 

指标 单位 最新数值 上周数值 周涨跌额 周涨跌幅 

炼油产业

链 

新加坡炼油价差 美元/桶 2.34 3.65 -1.32 -36.0% 

美国 RBOB 汽油价差 美元/桶 11.2 10.4 0.78 7.5% 

烯烃产业

链 

石脑油裂解乙烯价差 美元/吨 114.5 127.1 -12.6 -9.9% 

乙烯和石脑油价差 美元/吨 522 519 3.4 0.7% 

丙烯和丙烷价差 美元/吨 462 470 -8 -2% 

丁二烯和石脑油价差 美元/吨 509.8 608.7 -98.9 -16.2% 

丙烯酸和丙烯价差 元/吨 4820 4849 -29.2 -0.60% 

聚烯烃和甲醇价差 元/吨 3914 4001 -88 -2.19% 

聚酯产业

链 

PX 与石脑油价差 美元/吨 182 151 30.78 20.34% 

燃料油和石脑油价差 美元/吨 176 172 3.8 2.2% 

PTA 和 PX 价差 元/吨 890 874 16 1.8% 

涤纶长丝和 PTA、乙二醇价差 元/吨 939 1135 -196.0 -17.26% 

天然气 天然气内外盘价差 元/吨 -1307 598 -1905 -318.3% 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

2.3、 本周要闻：沙特阿拉伯宣布将在 2、3 月份大幅减产 100 万桶/日 

本周利好： 

◼ 沙特阿拉伯宣布将在 2、3 月份大幅减产 100 万桶/日。这一减产力度将远

远抵消俄罗斯和哈萨克斯坦在 2、3 月份每月合计增产 7.5 万桶/日的影响。

沙特的减产承诺令全球市场原油供应量将低于交易员预期，纽约原油价格

飙升至 10 个月高位。 
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◼ EIA 原油库存持续超预期减少。美国能源信息署公布的数据显示，截至 1 月

1 日当周，EIA 原油库存减少 801 万桶，预期减少 270 万桶，前值减少 606.5

万桶，降幅为 10 月 30 日当周以来最大。 

◼ OPEC 原油产量增产计划可能延后。欧佩克轮值主席、阿尔及利亚能源部

长阿塔尔于周二重申，组织在 2021 年初不应急于增产，并表示，由于新冠

病毒在世界部分地区肆虐，能源需求仍然脆弱。阿塔尔表示，无法保证欧佩

克及其盟友在 4 月前将原油产量提高 200 万桶/日，尽管本月早些时候已逐

步达到这一水平协议。 

◼ 俄罗斯对石油需求持乐观态度。俄罗斯副总理诺瓦克表示，欧佩克+2020 年

11 月的减产执行率超过 100%。石油需求正处于复苏通道，需要小心处理石

油增产。俄罗斯对石油需求持乐观态度，相信新冠疫苗的作用且封锁措施将

在不远的将来结束。 

本周利空： 

◼ 美国纽约确诊首例变异新冠病毒病例。此前，科罗拉多州、加州、佛州都已

确诊了相关病例。该病例为萨拉托加县一名此前无旅行史的 60 岁男子。这

名男子在一家珠宝店工作，另外三人也被检测出新冠病毒阳性，此为社区感

染病例。专家指出，这种变异新冠病毒可能已在美国多地传播。 

◼ 英国本周一晚至 2 月中旬实行全境封锁。周二起除少部分特殊群体外所有

小学、中学和大学将关闭，居民只有特定情况下才可以离开家，所有非必需

的零售商店，酒店和个人护理服务机构必须继续关闭。新的限制措施将很快

成为法律，周一晚正式实施。 

◼ 美国新冠疫苗分配计划进程远落后于原定计划。佛罗里达州政府表示截至

目前，该州只接种了不到四分之一新冠疫苗，很多老年人为接种疫苗熬夜在

室外等待。美国多地区均出现疫苗分配慢，不及时等问题，使美国新冠疫苗

分配计划进程远落后于原定计划。 

◼ OPEC 下调全球燃油消费预测。欧佩克在月度报告中表示，将 2021 年第一

季度的全球燃油消费预测下调 100 万桶/天。从 2021 年第一季度起，原油需

求增幅将仅为 50 万桶，与欧佩克及其盟国所同意的 2021 年 1 月份增产的

幅度相同。由沙特和俄罗斯领头的 23 个国家组成的欧佩克+联盟将于 1 月

4 日举行会议，考虑是否可以进一步推进每月增产。欧佩克位于维也纳的秘

书处在报告中说：“不确定性仍然高企，主要与疫情和疫苗推出的情况、以

及疫情对消费者行为的结构性影响（主要是在交通运输部门）有关”。 

 

3、 原油指标跟踪 

3.1、 库存：本周美国商业原油和油品总库存增加  

◼ 本周商业原油库存减少，汽油及馏分油库存增加：美国 EIA 于 1 月 6 日公

布的数据，1 月 1 日当周，美国商业原油和油品总库存为 13.44 亿桶，周

环比增加 165.5 万桶。其中，商业原油库存为 4.85 亿桶，周环比减少 801

万桶；汽油库存为 2.41 亿桶，周环比增加 451.9 万桶；馏分油库存为 1.58

亿桶，周环比增加 639 万桶。     
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图5：本周商业原油库存减少，汽油及馏分油库存增加（千桶） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图6：本周美国原油和油品总库存增加，高于历史同期水平（千桶） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

3.2、 供给：美国原油产量维稳，活跃钻机数增加 

◼ OPEC 减产履行率达 110%：12 月最新月报显示，11 月 OPEC 原油产量增

加 70.7 万桶/天至 2511 万桶/天，减产履行率达 110%。沙特原油产量为 896

万桶/天，维持上月水平；伊拉克原油产量减少 7.6 万桶/天至 376 万桶/天；

伊朗原油产量增加 3.9 万桶/天至 199 万桶/天；阿联酋产量增加 7.5 万桶/天

至 252 万桶/天。 

 

表4：OPEC 产油国产量执行情况（万桶/天） 

  产量（万桶/天） 
本月产量增长

（万桶/天） 
增长率 

OPEC 

 2020 年 9 月 2020 年 10 月 2020 年 11 月 11 月增加值 10 月 11 月 

阿尔及利亚 86 85.7 85.6 0 0% 0% 

安哥拉 124 119 118 -0.6 -4% -1% 

刚果 28.9 27.2 28.2 0.9 -6% 3% 

赤道几内亚 10.3 10.4 10.4 -0.1 1% -1% 

加蓬 18.2 19 17.9 -1 4% -5% 

伊朗 196 195 199 3.9 -1% 2% 

伊拉克 369 384 376 -7.6 4% -2% 
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  产量（万桶/天） 
本月产量增长

（万桶/天） 
增长率 

科威特 229 229 229 0.3 0% 0% 

利比亚 15.5 45.3 110.8 65.6 192% 145% 

尼日利亚 146 148 147 -1 1% -1% 

沙特阿拉伯 896 896 896 0.3 0% 0% 

阿联酋 251 244 252 7.5 -3% 3% 

委内瑞拉 39.1 38.2 40.7 2.5 -2% 7% 

 OPEC 合计 2,408 2,440 2,511 70.7 1% 3% 

数据来源：OPEC、开源证券研究所 

 

表5：非 OPEC 原油产量预测（万桶/天） 

  2019 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2020 2020 增量 2020 增幅 

美洲  2577 2659 2355 2407 2460 2470 -107 -4.15% 

 美国 1843 1905 1681 1733 1745 1766 -77 -4.17% 

欧洲  371 403 387 377 388 389 18 4.85% 

亚太地区  52 53 54 54 55 54 1 2.72% 

OECD 总计  3000 3116 2796 2838 2903 2913 -88 -2.92% 

中国  405 415 416 417 415 416 11 2.60% 

印度  83 80 77 78 77 78 -5 -5.71% 

亚洲其他地区  271 264 247 250 252 253 -18 -6.62% 

拉丁美洲  606 636 584 614 603 609 3 0.52% 

中东  320 319 318 313 313 316 -4 -1.24% 

非洲  153 149 148 145 140 146 -8 -4.94% 

欧亚地区  1452 1467 1313 1257 1283 1329 -123 -8.47% 

 俄罗斯 1144 1151 1021 984 1001 1039 -105 -9.20% 

欧亚其他地区  308 316 292 273 282 290 -18 -5.76% 

Non-OECD 总计  3290 3329 3102 3074 3083 3147 -144 -4.36% 

Non-OECD 供给

总计 

 6291 6444 5898 5912 5986 6059 -231 -3.67% 

Processing gains  226 215 185 215 215 207 -19 -8.47% 

Non-OECD 石油

供给 

 6517 6659 6084 6126 6200 6267 -250 -3.84% 

原始估计  6516 6657 6083 6145 6211 6273 -243 -3.72% 

调整  1 1 1 -19 -10 -7 -8 -0.12% 

数据来源：OPEC、开源证券研究所 

◼ EIA 及 OPEC 下调全年供给预测： 因全球疫情爆发以及沙俄爆发石油战、

严重冲击了石油市场的供需平衡，EIA、OPEC 两大机构于 3 月紧急下调全

球供给预测。12 月最新月报显示，EIA 下调对 2020 年全球石油日供给增长

预测，下调 17 万桶/日至 9425 万桶/日，同比减少 636 万桶/日；下调对 2020

年非 OPEC 石油日供给增长预测，下调 7 万桶/日至 6374 万桶/日，同比减

少 224 万桶/日。OPEC 下调对 2020 年非 OPEC 石油日供给增长预测，下调

7 万桶/日至 6267 万桶/日，同比减少 250 万桶/日。 
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◼ 本周原油产量维稳，活跃钻机数增加：美国 EIA 于 1 月 6 日公布的数据，

1 月 1 当周，美国原油产量为 1100 万桶/天，维持上周的产量，月环比减少

10 万桶/天，年同比减少 190 万桶/天。Baker Hughes 公布 1 月 8 日的当周数

据，美国活跃钻机数量为 360 台，周环比增加 9 台，月环比增加 22 台，年

同比减少 421 台。      

◼ 12 月全球钻机数增加：根据 Baker Hughes 于 1 月 8 日公布的数据，2020 年

12 月全球钻机数共 1098 台，月环比增加 81 台，年同比减少 945 台。其中，

美国钻机数 341 台，月环比增加 61 台，年同比减少 463 台；加拿大钻机数

92 台，月环比增加 11 台，年同比减少 43 台。  

◼ 11 月美国 DUC 数量减少：根据美国 EIA 于 12 月 14 日公布的数据，2020

年 11 月美国主要盆地未完成的钻机（DUC）数量为 7330 口，较上月减少

了 228 口，较 2019 年同期减少了 226 口。 

图7：本月 EIA 下调全球及非 OPEC 供给预测 

 

数据来源：EIA、开源证券研究所 

 

图8：本月 OPEC 下调非 OPEC 供给预测 

 

数据来源：OPEC、开源证券研究所 
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图9：本周原油产量维稳，活跃钻机数增加 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

图10：本周美国主要盆地活跃钻机总数持平（台） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

图11：Brent 油价与全球钻机数关联性强 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图12：本月美国主要盆地未完成的钻井（DUC）数量减少（口） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

3.3、 需求：原油加工能力持稳，油品消费需求增加 

◼ OPEC 下调 2020 全年需求预期：根据 OPEC 的 12 月份月报预测，2020 年

全球原油需求量同比减少 977 万桶/天（9.79%）至 8999 万桶/天，较上月预

期下调了 2 万桶/天。其中OECD 地区需求量同比减少 548 万桶/天（-11.48%）

至 4227 万桶/天，中国需求量同比降 77 万桶/天（5.79%）至 1253 万桶/天。 

 

表6：全球原油需求预测（万桶/天） 

  2019 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2020 2020 增量 2020 增幅 

美洲  2570 2434 2003 2291 2430 2290 -280 -10.90% 

 美国 2086 1966 1638 1879 1998 1870 -216 -10.35% 

欧洲  1425 1335 1098 1284 1203 1230 -195 -13.70% 

亚太地区  779 775 654 674 723 706 -73 -9.33% 

OECD 总计  4775 4544 3756 4249 4356 4227 -548 -11.48% 

中国  1330 1070 1285 1297 1358 1253 -77 -5.79% 

印度  484 477 351 355 434 404 -80 -16.53% 

亚洲其他地区  902 823 779 833 870 826 -76 -8.42% 

拉丁美洲  659 611 561 617 608 599 -60 -9.11% 

中东  820 788 691 788 750 754 -66 -8.00% 

非洲  445 437 377 397 420 408 -37 -8.32% 

欧亚地区  561 521 458 485 511 494 -67 -11.96% 

 俄罗斯 361 361 361 361 361 361 361 3.61% 

 欧亚其他 200 178 154 165 187 171 -29 -14.53% 

Non-OECD 总计  5202 4727 4502 4867 4991 4773 -429 -8.25% 

世界石油需求  9976 9271 8257 9116 9347 8999 -977 -9.79% 

原始估计  9976 9271 8260 9099 9367 9001 -975 -9.78% 

调整  0 0 -3 16 -20 -2 -2 -0.02% 

数据来源：OPEC、开源证券研究所 

◼ EIA &OPEC 下调全年需求预测。进入 3 月，因全球疫情爆发以及沙俄爆发

石油战、严重冲击了石油市场的供需平衡，EIA、OPEC 两大机构于 3 月紧

急下调全球需求预测。12 月最新月报显示，EIA 下调对 2020 年全球石油日

需求增长预测，下调 53 万桶/日至 9293 万桶/日，同比减少 885 万桶/日。
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OPEC 下调对 2020 年全球石油日需求增长预测，下调 2 万桶/日至 8999 万

桶/日，同比减少 977 万桶/日。 

◼ 本周炼厂开工率上升，原油加工能力维稳：根据美国 EIA 于 1 月 6 日公布

的数据，1 月 1 日当周，美国炼厂原油加工能力为 1839 万桶/天，维持上周

及上月加工能力，年同比减少 42 万桶/天；本周开工率为 80.70%，周环比

增加 1.30%，月环比增加 0.80%，年同比下降 12.30%。 

◼ 本周油品消费需求总量减少：根据美国 EIA 于 1 月 6 日公布的数据，1 月

1 日当周，美国油品消费总量为 1705 万桶/天，周环比减少 226 万桶/天，月

同比减少 148 万桶/天，年同比减少 231 万桶/天。其中，汽油消费 744 万桶

/天，周环比减少 69 万桶/天，月环比减少 16 万桶/天，年同比减少 69 万桶

/天。 

◼ 本周原油+成品油净进口增加：根据美国 EIA 于 1 月 6 日公布的数据，1 月

1 日当周，美国原油+成品油净进口为-160 万桶/天，周环比增加 32 万桶/天，

月同比减少 356 万桶/天，年同比减少 221 万桶/天；原油净进口 174 万桶/

天，周环比增加 4 万桶/天，月同比减少 291 万桶/天，年同比减少 193 万桶

/天；成品油净进口-333 万桶/天，周环比增加 29 万桶/天，月同比减少 66 万

桶/天，年同比减少 28 万桶/天。 

图13：本月 EIA &OPEC 下调全年需求预测 

 
数据来源：EIA、OPEC、开源证券研究所 

图14：本周炼厂开工率上升，原油加工能力不变 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图15：本周油品总量及汽油消费需求减少（千桶/天） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

图16：本周美国原油+成品油净进口增加（千桶/天） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

3.4、 金融因素：本周美元指数上升 

◼ 本周（1 月 4 日-1 月 8 日）周内前期，美元指数下跌，美国国会确认

拜登赢得美国大选且美国债收益率持续上升支撑美元指数周四止跌反弹，

触及一周高点。截止 1 月 8 日，本周美元指数为 90.07，周环比上升 0.11。

Brent 非商业净多头头寸数量为 29.23 万张，周环比上涨 1.95 万张；WTI 非

商业净多头头寸数量为 51.86 万张，周环比上升 0.4 万张。  

图17：美元指数和原油期货价格走势反相关 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图18：本周 Brent 非商业净多头头寸增加（张）  图19：本周 WTI 非商业净多头头寸增加（张） 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

4、 重要价差跟踪 

4.1、 炼油产业链：新加坡炼油价差缩小，美国 RBOB 汽油价差扩大 

◼ 1 月国内炼油价差缩小：2021 年 1 月国内炼油下游主要产品对应原油的价

差为 779 元/吨，月环比下跌 163 元/吨（-17.26%），年同比下跌 291 元/吨（-

27.17%）。 

◼ 本周新加坡炼油价差缩小：至 1 月 9 日当周，新加坡炼油主要产品综合价

差为 2.34 美元/桶，周环比下跌 1.32 美元/桶，月环比上涨 0.13 美元/桶，年

同比下跌 5.96 美元/桶。柴油与原油的价差为 3.68 美元/桶，周环下跌 2.10

美元/桶，月环比下跌 1.32 美元/桶，年同比下跌 11.34 美元/桶；汽油与原油

的价差为 2.76 美元/桶，周环比下跌 0.40 美元/桶，月环比上升 0.91 美元/

桶，年同比下跌 3.08 美元/桶。 

◼ 本周美国 RBOB 汽油价差扩大：至 1 月 9 日当周，美国汽油 RBOB 与 WTI

原油价差为 11.18 美元/桶，周环比上升 0.78 美元/桶，月环比上升 3.42 美元

/桶，年同比上升 1.22 美元/桶，历史平均值为 18.23 美元/桶。 

图20：1 月炼油主要产品价差缩小 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图21：本周新加坡炼油主要产品价差缩小（美元/吨） 

  

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图22：本周新加坡柴油与原油、汽油与原油价差均缩小（美元/桶） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

 

图23：本周 RBOB 汽油价差扩大（美元/桶） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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4.2、 烯烃产业链：本周乙烯和石脑油价差扩大，其他价差均缩小 

◼ 本周石脑油裂解烯烃价差缩小：至 1 月 9 日当周，石脑油裂解乙烯综合价

差为 114.54 美元/吨，周环比下降 12.55 美元/吨，月环比下降 62.02 美元/

吨，年同比上涨 181.53 美元/吨。 

◼ 本周乙烯和石脑油价差扩大：至 1 月 9 日当周，乙烯与石脑油价差为 522.06

美元/吨，周环比上涨 3.38 美元/吨，月环比下跌 11.31 美元/吨，年同比上涨

322.64 美元/吨，历史平均价差为 496 美元/吨。 

◼ 本周丙烯与丙烷价差缩小：至 1 月 9 日当周，丙烯与丙烷价差为 462.00 美

元/吨，周环比下降 8.00 美元/吨，月环比下跌 29.00 美元/吨，年同比上涨

271.48 美元/吨，历史平均价差为 381 美元/吨。 

◼ 本周丁二烯与石脑油价差缩小：至 1 月 9 日当周，丁二烯与石脑油价差为

509.81 美元/吨，周环比下降 98.88 美元/吨，月环比下降 386.56 美元/吨，年

同比上涨 162.39 美元/吨，历史平均价差为 772 美元/吨。 

◼ 本周丙烯酸与丙烯价差缩小：至 1 月 9 日当周，丙烯酸与丙烯价差为 4819.90

元/吨，周环比下降 29.20 元/吨，月环比上涨 652.60 元/吨，年同比上涨 463.46

元/吨，历史平均价差为 2884 美元/吨。 

◼ 本周聚烯烃与甲醇价差缩小：至 1 月 9 日当周，聚烯烃与甲醇价差为 3914

元/吨，周环比下降 87.75 元/吨，月环比下降 956.86 元/吨，年同比下降 460.68

元/吨。 

图24：本周石脑油裂解烯烃价差缩小（美元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图25：本周乙烯和石脑油价差扩大（美元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图26：本周丙烯与丙烷价差缩小（美元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图27：本周丁二烯与石脑油价差缩小（美元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图28：本周丙烯酸与丙烯价差缩小（元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

图29：本周聚烯烃和甲醇价差缩小（美元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

4.3、 聚酯产业链：长丝价差缩小，PTA-PX-石脑油价差扩大 

◼ 本周 PX 与石脑油价差扩大：至 1 月 9 日当周，PX 与石脑油价差为 182.06

美元/吨，周环比上涨 30.78 美元/吨，月环比上涨 27.49 美元/吨，年同比下

跌 80.76 美元/吨，价差历史平均为 416 美元/吨。 

◼ 本周燃料油与石脑油价差扩大：至 1 月 9 日当周，燃料油与石脑油价差为

176.33 美元/吨，周环比上涨 3.83 美元/吨，月环比上涨 33.46 美元/吨，年同

比下跌 40.79 美元/吨，价差历史平均为 211 美元/吨。 

◼ 本周 PTA 与 PX 价差扩大：至 1 月 9 日当周，PTA 与 PX 价差为 889.63 元

/吨，周环比上涨 15.69 元/吨，月环比下跌 44.09 元/吨，年同比下跌 167.34

元/吨，价差历史平均为 1297 元/吨。 

◼ 本周涤纶长丝与PTA、乙二醇价差缩小：至 1月 9日当周，涤纶长丝与 PTA、

乙二醇价差为 939.17 元/吨，周环比下跌 195.97 元/吨，月环比下跌 136.63

元/吨，年同比下降 313.26 元/吨，价差历史平均为 1256 元/吨。 

 

 

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

J
u

l-
1

4

N
o
v

-1
4

M
a
r
-1

5

J
u

l-
1

5

N
o
v

-1
5

M
a
r
-1

6

J
u

l-
1

6

N
o
v

-1
6

M
a
r
-1

7

J
u

l-
1

7

N
o
v

-1
7

M
a
r
-1

8

J
u

l-
1

8

N
o
v

-1
8

M
a
r
-1

9

J
u

l-
1

9

N
o
v

-1
9

M
a
r
-2

0

J
u

l-
2

0

N
o
v

-2
0

丙烯酸-0.73*丙烯价差 丙烯 丙烯酸 价差均值

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

J
u

l-
1

4

N
o
v

-1
4

M
a
r
-1

5

J
u

l-
1

5

N
o
v

-1
5

M
a
r
-1

6

J
u

l-
1

6

N
o
v

-1
6

M
a
r
-1

7

J
u

l-
1

7

N
o
v

-1
7

M
a
r
-1

8

J
u

l-
1

8

N
o
v

-1
8

M
a
r
-1

9

J
u

l-
1

9

N
o
v

-1
9

M
a
r
-2

0

J
u

l-
2

0

N
o
v

-2
0

聚烯烃-3*甲醇 聚丙烯PP(K8003)
聚乙烯LLDPE(DFDA-7047) 宁夏甲醇出厂价



行业周报 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 21 / 25 

图30：本周 PX 与石脑油价差扩大（美元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

图31：本周燃料油与石脑油价差扩大（美元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图32：本周 PTA 与 PX 价差扩大（元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图33：本周涤纶长丝与 PTA、乙二醇价差缩小（元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

4.4、 天然气：北美天然气价格上涨，国内 LNG 内外盘价差缩小 

◼ 本周天然气价格上涨：至 1 月 9 日当周，北美天然气平均价格为 2.66 美元

/百万英热，周环比上涨 0.18（7.11%），月环比下跌 0.15（5.77%），年同比

上涨 0.50（22.97%）；当前布伦特原油与天然气价格比为 20.26（百万英热/

桶），历史平均为 24.82（百万英热/桶）。 

◼ 本周国内天然气内外盘价差缩小：至 1 月 9 日当周，国内天然气内外盘价

差为-1306.56 元/吨，周环比下跌 1904.97 元/吨（-318.34%），月环比下跌

3085.58（-173%），年同比下跌 3320.24 元/吨（-165%）。 

图34：本周天然气价格上涨 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图35：本周国内天然气内外盘价差缩小（元/吨） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

5、 风险提示 

◼ 原油价格剧烈波动风险 

◼ 地缘政治加剧风险 

◼ 疫情反复导致需求萎靡风险 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的

投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能

力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的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、竞争性因素以及开源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。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持

（underperform） 

预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡

（underperform） 

预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300 指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500 或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不

同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的

决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比

较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

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。 
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于机密材料，只有开源证券客户才能参

考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当

考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所

指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必

要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情
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