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阿格斯公司：一流的能源报价机构

• 世界最大的独立能源报价机构

• 1970年成立，在23个国家有700多名员工

• 提供商品价格指数和能源市场情报

• 业务涵盖原油、成品油、天然气、煤炭、
电力、交通运输、液化石油气、碳排放、
化肥、石化等

• 自1986年起在亚洲开展业务，在新加坡、
东京、北京、上海、迪拜、悉尼、孟买、
雅加达和马尼拉共有100名员工
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OPEC市场争夺：价格波动及对亚洲出口量

• 页岩油和油砂：对OPEC来说喜忧参半

• 沙特牵头的OPEC战略成功抑制了美国页岩油产量的增长

• 在OPEC成员国之间的市场份额争夺中，伊拉克超过了沙特

• 巴士拉重油：全球原油市场重新平衡的桥梁

• 石油新秩序旨在减少大西洋盆地原油向亚太地区的输出

• 但是非OPEC国家在中国市场所占份额（包括ESPO所占份额）持续增长

• 中国对原油的巨大需求吸收了多数地区的过剩产能，起到了价格支撑作用

市场报告

咨询

市场活动
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美国原油产量稳定在每日930万桶左右的水平

美国原油产量及价格 百万桶/日
美元/桶

美国原油周产量（能源信息署）
WTI（纽约商品交易所期

货价格）
巴肯页岩油（阿格斯现货价格）
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OPEC 产量大涨；沙特产量达到创纪录的每日1030万桶

百万桶/日

OPEC原油产量

来源： Argus基本面市场报告
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.

中国最大的原油供应国在中国的市场份额持续下降

来源：阿格斯中国石油市场报告

在中国原油进口总量中的占比

安哥拉 沙特阿拉伯
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新的OPEC战略：对沙特原油出口量影响甚微

• 2012年以来，沙特东向原油出口量保持在每日约510万桶的水平

• 沙特阿拉伯在中国的市场份额不断下滑，从原有的20%下降到16%

• 伊拉克、俄罗斯、拉丁美洲和西非（尼日利亚的原油供过于求现象仍然严重）满
足了中国的原油需求增量

• 自2011年起拉丁美洲出口到亚太地区的原油每日平均增加了70万桶

• 拉美地区最大的赢家是哥伦比亚和委内瑞拉，主要向印度和中国市场出口原油

• 亚太各地的炼油企业，包括长期以来依赖中东原油供应的日本炼油企业， 正在拓
宽进口渠道

• 北海Forties原油产量三分之一出口到亚洲
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伊朗+伊拉克在中国市场份额超过沙特

来源：阿格斯中国石油市场报告

沙特阿拉伯 伊朗和伊拉克

在中国原油进口总量中的占比
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伊拉克巩固了其在OPEC内第二大出口国的地位

百
万
桶/

日

基尔库克原油出口量 巴士拉轻油出口量
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巴士拉原油对亚太出口增长加速

待定
非洲
美洲
欧洲
亚洲

巴士拉轻油输出到各地区的装船量 百万桶/日
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巴士拉轻油价格战略帮助伊拉克获取市场份额

阿拉伯中质油 巴士拉轻油 科威特出口原油

与阿曼-迪拜的价差（装船月）
美元/桶
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伊拉克通过对巴士拉原油划分等级来提高质量并促进营销

巴士拉原油码头（BOT） 单点系泊码头
（SPM）

巴士拉原油输出的API平均值
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SOMO将原油划分等级后巴士拉轻油价差飙升

ABL现货价格与官价的价差（美元/桶）

阿格斯巴士拉轻油ABL
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阿格斯启动巴士拉重质油价格评估：高硫原油的价差减弱

阿格斯巴士拉价格评估：现货价差

巴士拉轻质油价格与官方售价的价差 巴士拉重质油价格与官方售价的价差

美元/桶
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巴士拉重油将在美国墨西哥湾沿岸与加拿大原油竞争

美国进口原油API值分布图（百万桶/日）



OPEC的理想世界：逆转页岩革命的格局
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拉丁美
洲

输出预计增加

输出预计减少

加拿大油砂
页岩油
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加拿大对亚洲原油出口可能面临挑战

迪拜原油价格 vs 阿格斯
含硫油价格指数
（ASCI）

迪拜原油价格 vs Mars 原油价格

单位：美元/桶
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大西洋盆地对亚太地区仍然存在套利空间

迪拜原油价格 vs WTI 原油价格

单位：
美元/桶
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中国从美洲的原油进口致使OPEC策略落空

单
位
：
百
万
桶/

日

单
位
：
美
元/

桶

中国源自美洲的原油进口量

来源：阿格斯中国石油市场报
告

布伦特/

迪拜EFS
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中东仍然是中国的核心油源区

中国从中东的原油进口量
单
位
：
百
万
桶/

日

单
位
：
美
元/

桶

来源：阿格斯中国石油市场报
告

布伦特/

迪拜EFS
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非洲原油在中国的市场份额正日益缩小

中国从非洲的原油进口量
单
位
：

百
万
桶/

日

单
位
：
美
元/

桶

来源：阿格斯中国石油市场报告 布伦特/

迪拜EFS
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俄罗斯超过安哥拉，成为中国第二大原油供应国

两国在中国原油总进口量中的占比

安哥拉 俄罗斯
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来源：阿格斯中国石油市场报告
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2015年，科济米诺港输出的ESPO原油装运量可能上升20%

99

66

27

18

13
10

6 6 21

科济米诺港 2014年的原油装货量：
248船货（496,000 桶/日）

中国大陆
132,000 桶/日 +

(310,000 桶/日)

韩国
54,000 桶/日 日本

198,000 桶/日

美国
2,000 桶/日

科济米诺港

泰国
26,000 桶/日

马来西亚
12,000 桶/日

新加坡
20,000 桶/日

菲律宾
36,000 桶/日

INDIA

澳大利亚/新西兰
12,000 桶/日

PERU

中国台湾
4,000 桶/日

INDONESI

A

印度

秘鲁印度尼西亚



从科济米诺港输出的ESPO原油装运量可能会继续攀升

• 俄罗斯国家石油管道运输公司（Transneft ）今年计划从科济米诺港输出3000万吨
（60万桶/日）ESPO原油，达到其自身管道的额定运输能力

• 即使不考虑俄罗斯石油公司（Rosneft）计划在该地区建设的炼油厂，科济米诺港
的原油装运量在2018年之前也可以高达3600万吨/年（72万桶/日）

• 在2030年之前，Transneft能够按照目前的标准保证ESPO原油质量（硫含量小于
0.5%，API重度为35-36 度）

• 2018年之前，ESPO 输送系统的输送能力预计会达到8000万吨/年（160万桶/

日），包括通过分支管道输送至大庆的3000万吨/年（60万桶/日）

• ESPO2号管道计划输送5000万吨/年（100万桶/日），具体目的地如下：科济米诺
港2400万吨/年、哈巴罗夫斯克炼油厂600万吨/年、共青城炼油厂800万吨/年、
Rosneft计划在科济米诺港附近建设的炼油厂或现货市场1200万吨/年

Argus Media Ltd.2015年版权所有。



由于ESPO2 号管道

投入使用，原油价
差跌到两年内最低

中国需求量放缓

大庆管道开始投入使用

联合石化开始为中国购买
原油

油轮在韩国滞期停泊

利比亚动乱与日本核危机
首
批
原
油

IEA释放石油
库存

伊朗恐慌

ESPO2号管道的

首批原油的价差
为5美元/桶

ESPO 原油交易跨月
进行

中国加大对科济米诺港输
出的原油的购买量

日本购买ESPO

原油满足基本需
求

超过8美元/桶的破纪
录升水

美国不再进口原油

ESPO 管道达到自身
额定输送能力

中国化工集团直接
购买

由于中国加大原油现货购买量，ESPO原油价差保持平稳

单位：
美元/桶

阿格斯ESPO对迪拜的原油价差
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远期升水有助于贸易商储存更多的原油

市场结构：远期贴水/远期升水

ICE布伦特当月原油期货价格与第3月原油期货价格比较

单位：美元/桶
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中国原油基本需求进口与套利之间的比例保持平稳

来源：阿格斯中国石油市场报告

两者在中国原油总进口量中的占比

提供原油基本需求进口的五国（沙特、安哥拉、伊朗、伊拉克和俄罗斯） 提供原油套利进口的15国

Argus Media Ltd.2015年版权所有。
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中国从大西洋产油国套利进口的原油量超过100万桶/日

来源：阿格斯中国石油市场报告
Petroleum

中国从以下国家的原油进口量：

巴西 哥伦比亚
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中国的原油需求为多元化战略提供价格支持

单位：美元/桶

中国的原
油需求
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• OPEC不减产的决定改变了全球石油市场的格局，价格将由边际成本决定

• 目前沙特在关键的中国市场的份额尚未恢复；国内炼油需求和夏季高峰

需求消化供应量

• 由于伊拉克目前瞄准轻质油和重质油两个市场，巴士拉轻油和重油势必

继续在亚太地区获得市场份额

• 各区域价格基准的波动将影响大西洋盆地向亚洲的出口： 拉丁美洲装运

量飙升

• 亚太地区炼油企业必须灵活应对波动性套利经济以及中东原油基础供应

情况

石油新秩序中亚洲炼油企业无疑是赢家
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