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石油石化 行业周报（10.30-11.05）  

 
油价回撤至 80 至 85 美元/桶区间，美元指数走弱  

 
➢ 油价分析： 

截至 11 月 3 日，布伦特油原油期货收于 84.89 美元/桶，周环比-6.18%。

WTI 原油期货收于 80.51美元/桶，周环比-5.88%。本周油价中枢回撤至 80-

85 美元/桶区间，延续震荡走势。由于巴以冲突并未造成产油国的石油供应

实质性减少，地缘政治对油价上涨的支撑在逐渐减弱。供应端：美国财政

部海外资产控制办公室 10 月 18 日宣布暂时解除对委内瑞拉包括石油和天

然气交易的多项制裁，根据委内瑞拉历史产量以及考虑到设备老化，预计

石油产量上升空间在 10万桶/日左右。美国众议院在 11月 3日通过促进对

伊朗石油贸易实体实施惩罚的一项法案，伊朗在短期内产量增长或将放缓。

需求端：拜登政府计划在 2023 年 12月和 2024年 1月以不高于 79美元/桶

的价格购买总计 600 万桶原油补充 SPR，并表示会继续实施补充紧急储备

计划或将给石油需求带来增量。Kpler数据显示由于俄罗斯石油折扣降低，

印度炼厂部分石油进口转向了中东。宏观经济：美国 10月非农就业人数增

加 15万人，失业率上升至 3.9%，美元指数自 10月 31日至 11月 3日连续

下跌，美国经济在紧缩货币政策下开始“降温”。美联储加息周期或将迎

来尾声，大宗商品市场或将受益。 

➢ 石化板块： 

截至 11月 3 日收盘，本周石油石化在中信一级行业指数下跌 0.38%，石油

石化板块指数跑输沪深 300 指数 0.99pct，在中信 30 个一级行业中排第

18。石油石化二级行业中石油开采板块下跌 1.55%，石油化工板块上涨

0.91%，油服工程板块下跌 2.35%。油气公司个股截至 11 月 3 日周涨跌幅

具体表现：中国石油（-1.61%），中国海油（-2.69%），中国石化（-0.90%），

海油工程（+0.00%），中海油服（-1.03%），石化油服（-1.55%），海油发

展（-4.15%），中油工程（-2.62%）。 

➢ 原油板块： 

过去一周美国原油产量维持历史最高日产量 1320万桶，而活跃钻机数在本

周减少了 8 部，显示出美国原油短期内增产动力不足。美国炼厂在过去一

周原油日加工量增加了 6.2万桶，开工率下降 0.2pct，炼油效率上升。美

国原油商业库存增加了 77万桶，商业库存增加造成原油总库存累库对油价

有一定的压制。俄罗斯海运原油出口量自 10 月 8 日当周至今连续 3 周上

升，已经恢复至与沙特联合减少石油供应前的出口量。 

➢ 成品油板块： 

过去一周美国成品油整体表现为价格下跌，裂解价差缩小。美国成品油总

产量减少了 59 万桶/日，主要是由于交通用油产量减少。美国成品油表需

减少 23 万桶/日，交通用油需求整体降低，其中柴油需求降幅最大。美国

成品油总库存减少 382万桶，其中交通用油中航空煤油，以及丙烷/丙烯库

存降幅较大。 

➢ 投资建议 

中长期看油价中枢稳定在中高位，看好原油能源资产历史性投资机会。   
风险提示：全球宏观经济下行风险；中东地缘政治事件；欧美对俄罗斯制

裁升级。   

 证券研究报告 

2023年 11月 04日 

投资建议： 
 

强于大市（维持）  

上次建议： 
 

强于大市  
 

相对大盘走势  
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1. 石油石化板块表现 

1.1 本周石油石化板块走势 

截至 11 月 3 日收盘，本周中信证券一级行业中石油石化行业指数下跌 0.38%，

沪深 300指数上涨 0.61%，石油石化板块指数跑输沪深 300指数 0.99pct，在中信 30

个一级行业中排第 18。 

图表1：本周中信证券一级行业区间涨跌幅 

 
资料来源：wind，国联证券研究所 

本周截至 2023年 11月 3日，石油开采板块下跌 1.55%，石油化工板块上涨 0.91%，

油服工程板块下跌 2.35%。石油开采板块自 2022年至今上涨 49.24%，石油化工板块

下跌 18.50%，油服工程板块上涨 2.06%。 

图表2：本周石油石化行业子板块涨跌 

 
图表3：石油石化行业子板块及沪深 300 指数走势 

  

资料来源：wind，国联证券研究所 资料来源：wind，国联证券研究所 

1.2 石油石化个股表现 

本周截至 2023年 11月 3日，油气公司个股具体表现：中国石油（-1.61%），中

国海油（-2.69%），中国石化（-0.90%），海油工程（+0.00%），中海油服（-1.03%），

石化油服（-1.55%），海油发展（-4.15%），中油工程（-2.62%）。 
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图表4：石油石化板块主要公司截至最新收盘日涨跌幅 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

2. 原油板块数据 

2.1 原油价格 

2.1.1 原油期现货价格 

截至 2023 年 11 月 3 日，英国布伦特原油期货价格 84.89 美元/桶，周环比-

6.18%；美国 WTI原油期货价格 80.51美元/桶，周环比-5.88%。截至 2023年 11月 2

日，欧佩克一揽子原油价格是 89.04美元/桶，周环比-2.88%;布伦特现货价格 88.60

美元/桶，周环比-1.49%；WTI现货价格 82.46美元/桶，周环比-0.90%，迪拜原油现

货价格 87.14美元/桶，周环比-3.34%。 

图表5：布伦特和 WTI 期货价格及价差（美元/桶） 

 
图表6：原油现货价格（美元/桶） 

  

资料来源：wind，国联证券研究所 资料来源：wind，国联证券研究所 

2.1.2 原油价差 

截至 2023 年 11 月 3 日，布伦特和 WTI 原油期货价差是 4.38 美元/桶，较上周

缩小了 0.56 美元/桶；布伦特和 WTI 原油现货价差是 7.55 美元/桶，较上周扩大了

3.83美元/桶；布伦特现货价格低于迪拜原油现货价价格 0.46美元/桶，价差较上周

代码 公司
价格

（元）
总市值

（亿元）
周涨跌
（%）

月涨跌
（%）

季涨跌
（%）

年初至今
（%）

601857.SH中国石油 7.33 13415 -1.61 -8.15 -1.44 55.74
600938.SH中国海油 19.52 9285 -2.69 -5.24 6.33 36.49
600028.SH中国石化 5.51 6604 -0.90 -9.23 -6.56 33.24
600583.SH海油工程 6.23 275 0.00 -3.86 0.65 4.51
601808.SH中海油服 15.42 736 -1.03 -4.93 0.98 -5.94
600871.SH石化油服 1.91 363 -1.55 -10.33 -13.18 -3.54
600968.SH海油发展 3 305 -4.15 -8.26 -5.36 6.89
600339.SH中油工程 3.34 186 -2.62 -13.47 -18.14 13.19
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缩小了 0.3美元/桶。 

图表7：布伦特和 WTI 现货价格及价差（美元/桶） 

 
图表8：布伦特和迪拜原油现货价格（美元/桶） 

  

资料来源：wind，国联证券研究所 资料来源：wind，国联证券研究所 

2.1.3 原油指数 

截至 2023 年 11 月 3 日，美元指数为 105.05，周环比下跌 1.43%。伦敦金现货

价格 1994.45美元/盎司，周环比上涨 0.58%。 

图表9：美元指数与 WTI 原油价格（美元/桶） 

 
图表10：金价（美元/盎司）与 WTI 原油价格 

 
 

资料来源：wind，国联证券研究所 资料来源：wind，国联证券研究所 

2.2 原油供给 

2.2.1 美国产量和俄罗斯海运出口量 

美国、俄罗斯和沙特阿拉伯是全球前三大产油国，2022 年原油产量分别占全球

总产量的 14.65%、13.15%、12.95%。截至 2023年 10月 27日当周，美国原油产量是

1320万桶/日，周环比不变，较 2022年同期+10.92 %，较 2019年同期+4.76%。俄罗

斯海运原油出口量是 363.9 万桶/日，较前一周增加了 10.9 万桶/日，较 2023 年初

增加了 84.7万桶/日。 
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图表11：美国原油产量（万桶/日） 

 
图表12：俄罗斯海运原油出口量（万桶/日） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：Bloomberg，国联证券研究所 

2.2.2 美国原油钻机数 

原油活跃钻机数是美国原油产量的先行指标，预示未来 2 至 3 个月的原油产量

变化。截至 2023 年 11 月 3 日当周，美国原油活跃钻机数是 496 部，较前一周减少

了 8 部，较 2023 年初减少了 122 部。截至 2023 年 10 月 27 日当周，美国二叠纪盆

地原油钻机数是 306部，较前一周增加了 1部，将 2023年初减少了 44部。 

图表13：美国原油钻机数 

 
图表14：美国二叠纪盆地原油钻机数 

  

资料来源：贝克休斯，国联证券研究所 资料来源：贝克休斯，国联证券研究所 

2.3 原油需求 

原油加工量和原油开工率的变动可以体现下游需求的强弱。原油加工量和开工

率上升，下游需求增强，对油价形成支撑；反之则对油价形成压制。截至 2023年 10

月 27 日当周，美国炼厂原油加工量是 1525.1 万桶/天，较前一周增加了 6.2 万桶/

天；美国炼厂原油开工率为 85.4%，较前一周下降了 0.2pct。 
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图表15：美国炼厂原油加工量（万桶/天） 

 
图表16：美国炼厂原油开工率 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

2.4 原油进出口 

截至 2023 年 10 月 27 日当周，美国原油进口量为 642.5 万桶/日，较前一周增

加了 41.2万桶/日，周环比+6.85%；美国原油出口量为 489.7万桶/日，较前一周增

加了 6.40万桶/日，周环比+1.32%；美国原油净进口量为 152.8万桶/日，较前一周

增加了 34.8万桶/日，周环比+29.49%。 

图表17：美国原油进口量（万桶/日） 

 
图表18：美国原油出口量（万桶/日） 

  

资料来源：美国能源部，国联证券研究所 资料来源：美国能源部，国联证券研究所 

 

2.5 原油库存 

美国原油总库存等于战略储备库存加商业库存，当商业库存低于市场预期，对油

价形成支撑；反之商业库存高于市场预期，则对油价形成压制。截至 2023 年 10 月

27 日当周，美国原油总库存 77316.7 万桶，同比-7.58%，周环比+0.10%，环比增加

77.3万桶；美国原油战略储备库存 35127.4万桶，同比-12.14%，周环比不变；美国

原油商业库存 42189.3万桶，同比-3.42%，周环比+0.18%，环比增加 77.3万桶；美

国原油库欣库存 2149.8 万桶，同比-23.67%，周环比+1.28%，环比增加 27.2 万桶。 
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图表19：美国原油总库存（万桶） 

 
图表20：美国原油战略储备库存（万桶） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

 

图表21：美国原油商业库存（万桶） 

 
图表22：美国原油库欣库存（万桶） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

3. 成品油板块数据 

3.1 成品油价格 

截至 10 月 27 日当周，美国汽油价格是 103.66 美元/桶，较前一周下跌了 4.62

美元/桶，较前一个月下跌了 18.73 美元/桶。美国汽油和 WTI 现货价差 17.62美元/

桶，价差较前一周缩小了 1.54美元/桶，较前一个月缩小了 11.10美元/桶；美国柴

油价格是 126.38 美元/桶，较前一周下跌了 8.82美元/桶，较前一个月下跌了 12.56

美元/桶。美国柴油和 WTI价差 40.34美元/桶，价差较前一周缩小了 5.74美元/桶，

较前一个月缩小了 4.93 美元/桶；美国航空煤油价格是 120.08 美元/桶，较前一周

下跌了 3.91美元/桶，较前一个月下跌了 11.38美元/桶。美国航空煤油和 WTI价差

是 34.04 美元/桶，价差较前一周缩小了 0.83 美元/桶，较前一个月缩小了 3.75 美

元/桶；美国取暖油价格是 122.09 美元/桶，较前一周下跌了 8.90美元/桶，较前一

个月下跌了 11.59 美元/桶。美国取暖油和 WTI 价差是 36.05 美元/桶，价差较前一

周缩小了 5.82美元/桶，较前一个月缩小了 3.96美元/桶。 
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图表23：美国汽油和 WTI 价格及价差（美元/桶） 

 
图表24：美国柴油和 WTI 价格及价差（美元/桶） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

 

图表25：美国航煤和 WTI 价格及价差（美元/桶） 

 
图表26：美国取暖油和 WTI 价格及价差（美元/桶） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

3.2 成品油供给 

截至 2023年 10月 27日，美国成品油总产量是 1845.1万桶/日，周环比-3.10%，

环比减少 59.1万桶/日。美国车用汽油产量是 949.4万桶/日，周环比-3.36%，环比

减少 33 万桶/日。美国柴油产量是 458 万桶/日，周环比-3.23%，环比减少 15.3 万

桶/日。美国航空煤油产量是 155.4 万桶/日，周环比-4.72%，环比减少 7.7万桶/日。 
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图表27：美国成品油产量（万桶/日） 

 
图表28：美国汽油产量（万桶/日） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

 

图表29：美国柴油产量（万桶/日） 

 
图表30：美国航空煤油产量（万桶/日） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

3.3 成品油需求 

截至 2023 年 10 月 27 日，美国成品油表需是 1986.9 万桶/日，周环比-1.16%，

环比减少 23.3万桶/日。美国汽油需求是 869.7万桶/日，周环比-1.88%，环比减少

16.7万桶/日。美国柴油需求是 368.2万桶/日，周环比-9.51%，环比减少 38.7万桶

/日。美国航空煤油需求是 171.2 万桶/日，周环比-0.81%，环比减少 1.4 万桶/日。 
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图表31：美国成品油需求（万桶/日） 

 
图表32：美国汽油需求（万桶/日） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

 

图表33：美国柴油需求（万桶/日） 

 
图表34：美国航空煤油需求（万桶/日） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

3.4 成品油进出口 

截至 2023 年 10 月 27 日，美国成品油进口量是 148.1 万桶/日，美国成品油出

口量是 638.9万桶/日，净出口量是 490.8万桶/日，美国成品油净出口周环比+13.72%，

环比增加 59.2 万桶/日。美国汽油进口量是 55.7 万桶/日，美国汽油出口量是 83.5

万桶/日，净出口量是 27.8 万桶/日，美国汽油净出口量周环比+54.44%，环比增加

9.8 万桶/日。美国柴油进口量是 7.1 万桶/日，美国柴油出口量是 108.2 万桶/日，

美国柴油净出口量是 101.1 万桶/日，净出口周环比+11.71%，环比增加 10.6 万桶/

日。美国航空煤油进口量是 10.2 万桶/日，出口量是 13万桶/日，净出口量是 2.8万

桶/日，航空煤油净出口周环比-68.89%，环比减少 6.2万桶/日。 
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图表35：美国成品油净出口量（万桶/日） 

 
图表36：美国汽油净出口量（万桶/日） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

 

图表37：美国柴油净出口量（万桶/日） 

 
图表38：美国航空煤油净出口量（万桶/日） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

3.5 成品油库存 

截至 2023 年 10 月 27 日当周，美国成品油总库存是 84066.9 万桶，周环比-

0.45%，环比减少了 382.4万桶。美国汽油库存是 22352.2万桶，周环比+0.03%，环

比增加 6.5万桶。美国柴油库存是 11129.5万桶，周环比-0.71%，环比减少 79.2万

桶。美国航空煤油库存是 4047万桶，周环比-3.11%，环比减少 129.9万桶。 
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图表39：美国成品油总库存（万桶） 

 
图表40：美国汽油库存（万桶） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

 

图表41：美国柴油库存（万桶） 

 
图表42：美国航空煤油库存（万桶） 

  

资料来源：EIA，国联证券研究所 资料来源：EIA，国联证券研究所 

4. 一周重要新闻 

10 月 31 日，英国石油(BP.US)也盯上页岩业务，寻求在美国陆上气田组建

合资企业（智通财经）英国石油(BP.US)正寻求在其美国陆上天然气田附近组建合

资企业，以扩大产量并削减成本。合资企业可以覆盖不同面积的土地，而不必覆盖英

国石油在盆地内的所有土地。过去 15年来，美国页岩油气业务的快速增长颠覆了全

球市场，使美国成为一个主要的能源出口国。规模是维持页岩燃料低成本的关键，通

过扩大业务规模，英国石油及其合作伙伴将能够钻探更多、更长时间的页岩井，以提

高产量，同时分担成本。2023 年产量增长的需求推动了页岩油生产商之间的一波整

合热潮。埃克森美孚(XOM.US)和雪佛龙(CVX.US)10月分别宣布计划以总计 1130亿美

元的价格收购竞争对手先锋自然资源公司(PXD.US)和赫斯公司(HES.US)，这是行业

几十年来最大的两宗并购案。通过组建合资企业，英国石油可以在实现增长雄心的同

时，避免花费数十亿美元进行收购。英国石油公司在 9月的一次演讲中表示，到 2030

年，产量预计将从 2022年的水平翻一番，达到每天 65万桶油当量。英国石油的目标
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是在未来几十年大幅削减温室气体排放，并发展可再生能源和低碳能源业务。由于投

资者敦促董事会专注于高利润业务，该公司调整了到 2030年削减石油和天然气产量

的计划，重新设定到 2030年产量较 2019年的基础上减少 25%的目标，而不是之前减

少 40%的目标。9 月英国石油临时首席执行官 Murray Auchincloss 在丹佛的一次活

动上告诉投资者，英国石油将有能力在未来几年保持石油和天然气产量的稳定。 

11 月 1 日，印度正减少对俄罗斯石油依赖，增加沙特进口（智通财经）印

度炼油厂正减少对俄罗斯石油的依赖。据 Kpler的数据显示，印度 10月从俄罗斯进

口原油下降11%，至158万桶。其中原因包括俄罗斯提供的折扣变得越来越不吸引人，

以及信实工业有限公司在贾姆纳格尔（Jamnagar）工厂的几个装置要进行定期维护。

印度一直是许多发达国家因俄乌冲突而回避的俄罗斯品级原油的主要买家，其希望

从折扣价格中获益，以提高炼油厂的利润率。然而，印度炼油厂最近几个月来一直在

减少对俄罗斯石油的进口。这是由于俄罗斯提供的折扣变得越来越不吸引人。俄罗斯

石油折扣的减少可以与全球油价的整体上涨联系起来。俄罗斯和沙特阿拉伯共同实

施了自愿减产措施，导致油价上涨。因此，为了满足石油需求，印度炼油厂已寻找替

代供应源，其中从沙特阿拉伯的进口明显增加。值得一提的是，印度对沙特阿拉伯的

进口几乎翻了一番，因为当地国有炼油厂调整了从沙特的月度产量，以履行定期协议

下的年度采购义务。此外，影响印度从俄罗斯进口石油的另一个因素是信实工业公司

炼油厂长达一个月的维修停产。减少俄罗斯石油进口量和增加来自沙特阿拉伯的进

口量凸显了印度石油来源的战略多元化。 

11 月 4 日，美国众议院通过旨在扩大对伊朗石油制裁的法案（环球网）据

《国会山报》报道，美国众议院 11月 3日当天以 342比 69的票数通过了一项法案，

旨在促进对伊朗石油贸易的实体实施惩罚。 

5. 风险提示 

全球宏观经济下行风险；中东地缘政治事件；欧美对俄罗斯制裁升级。 
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