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➢ 【原油价格板块】截止 2022 年 10 月 31 日，布伦特原油、WTI 原

油、俄罗斯 EPSO 原油价格分别为 94.83、86.53、86.00 美元/桶，

近一个月主要油品涨跌幅分别为：布伦特原油（+7.81%）、WTI 原

油（+8.86%）、俄罗斯 ESPO（+5.78%）。年初至今不同油品涨跌

幅分别为：布伦特原油（+20.07%）、WTI 原油（+13.74%）、俄罗

斯 ESPO（+9.33%）。 

➢ 【原油库存板块】根据 2022 年 11 月报最新预测，IEA、EIA 和

OPEC 评估 2022 年全球原油库存变化分别为+17.11、+9.12、

+23.59 万桶/日，较 2022 年 10 月预测分别-7.89、-24.06、+7.07万

桶/日，三大机构预测 2022 年库存变化平均为+16.61 万桶/日，较

2022 年 10 月预测均值-8.29 万桶/日；预测 2023 年全球原油库存变

化分别为-76.30、-32.68、-28.14 万桶/日，较 2022 年 10 月预测分

别-3.80、-1.32、+16.83万桶/日，三大机构预测2023年库存变化平

均为-45.71 万桶/日，较 2022 年 10 月预测均值+3.90 万桶/日。对于

2022Q4，IEA、EIA 和 OPEC 预测全球原油库存或将分别+55.48、

+17.06、+5.34万桶/日，三大机构预测库存平均+25.96万桶/日。三

机构将 2022Q4 原油市场趋势由去库调为累库，其中 IEA 和 OPEC

为上调俄罗斯产量所致，EIA 为上调美国原油产量所致。考虑 2023

年初欧盟对俄罗斯的制裁落实、OPEC 从 2022 年 11 月持续至 2023

年 12 月的减产、美国原油产量增速有限，三大机构均预测了 2023

年全球原油去库存趋势。 

➢ 【原油供给板块】IEA、EIA、OPEC 在 2022 年 11 月报中对 2022

全球原油供给预测量分别为 9994.81、9985.00、9980.95 万桶/日，

相较 2022 年 10 月预测量分别+9.81、+2.59、-3.04 万桶/日；对

2023 年原油供给预测量分别为 10062.23、10057.50、10153.55 万

桶/日，相较 10 月预测量分别+4.73、-5.89、-3.29 万桶/日。平均来

看，三大机构上调了 2022年全球原油供给预测，主要考虑美国等非

OPEC 国家产量增长，以及俄罗斯产量恢复好于此前预期；下调了

2023 年全球原油供给预测，主要考虑 OPEC+减产和俄罗斯石油禁

运问题。具体来看，2022年 11 月 IEA、EIA 和 OPEC 预测 2022Q4

全球原油供给或将分别为 10122.45、10110.00、10130.33 万桶/

日，相较 2022 年 10 月预测量分别+12.45、+31.14、+11.27 万桶/

日。2022年10月，全球钻机总数达到1893台，较 9月增加40台，

其中增量主要来自于中东（+18 台）、拉丁美洲（+8 台）和美国

（+5 台）。 

➢ 【原油需求板块】IEA、EIA、OPEC 三大机构在 2022 年 11 月报中

对2022全球原油需求预测量分别为9977.70、9983.01、9957.37万

桶/日，相较 2022 年 10 月预测量分别+17.70、+26.65、-10.11 万桶

/日；对 2023 年原油需求预测量分别为 10138.53、10099.38、

10181.69 万桶/日，相较 2022 年 10 月预测量分别+8.53、-4.58、-
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20.12 万桶/日。IEA 上调 2023 年全球原油需求预测，主要考虑未来

中国原油需求修复，而 EIA 和 OPEC 则下调了 2023 年全球原油需

求预测，主要考虑经济增速放缓、新冠疫情防控政策不确定以及地

缘政治因素影响。具体来看，IEA、EIA和 OPEC 预测 2022Q4全球

原油需求或将分别为 10066.97、10100.43和 10124.99 万桶/日，相

较 2022 年 10 月预测量分别+6.97、+11.93、-39.30 万桶/日。 

➢ 相关上市公司：中国海油/中国海洋石油（600938.SH/0883.HK）、

中国石油/中国石油股份（601857.SH/0857.HK）、中国石化/中国石

油化工股份（600028.SH/0386.HK）、中海油服（601808.SH）

等。 

➢ 风险因素：（1）地缘政治因素对油价出现大幅度的干扰。（2）宏观

经济增速严重下滑，导致需求端严重不振。（3）全球新冠疫情再次

扩散的风险。（4）新能源加大替代传统石油需求的风险。（5）

OPEC+联盟修改石油供应计划的风险。（6）美国解除对伊朗制裁，

伊朗原油快速回归市场的风险。（7）美国对页岩油生产环保、融资

等政策调整的风险。（8）全球 2050 净零排放政策调整的风险。 
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2022.10 原油价格回顾 

截止 2022年 10月 31日，布伦特原油、WTI 原油、俄罗斯 EPSO 原油价格分别为 94.83、86.53、86.00 美元/桶，近

一个月主要油品涨跌幅分别为：布伦特原油（+7.81%）、WTI 原油（+8.86%）、俄罗斯 ESPO（+5.78%）。年初至今

不同油品涨跌幅分别为：布伦特原油（+20.07%）、WTI 原油（+13.74%）、俄罗斯 ESPO（+9.33%）。 

表 1：不同原油品种价格变化 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心 

图 1：布伦特、WTI、俄罗斯原油价格变化走势图（美元/桶） 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心 

2022 年 10 月，美元指数平均值为 111.99 点，较 9 月均值上涨 1.36 点，环比增长 1.23%；LME 铜现货结算价平均为

7623.27 美元/吨，较 9 月均值下跌 108.81 美元/吨，环比下降 1.41%。 

图 2：美元指数与 WTI 原油价格（点，美元/桶） 图 3：铜价与 WTI 原油价格（美元/吨，美元/桶） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

 

 

 

 资料来源：万得，信达证券研发中心 

原油品种 日期 对应价格 2022/9/30-2022/10/31 2022/7/31-2022/10/31 2021/10/31-2022/10/312022/1/1-2022/10/31

布伦特原油 2022/10/31 94.83 7.81% -5.20% 11.95% 20.07%

WTI原油 2022/10/31 86.53 8.86% -7.84% 2.95% 13.74%

俄罗斯ESPO 2022/10/31 86.00 5.78% 5.74% 1.39% 9.33%
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全球原油库存 

截至 2022 年 10 月 28 日，美国原油总库存为 83662 万桶，较 9 月底减少 897 万桶，环比下降 1.06%；美国原油商业

库存为 43683 万桶，较 9 月底增长 762.7 万桶，环比增长 1.78%；战略储备原油库存为 39979 万桶，较 9 月底减少-

1660 万桶，环比下降 3.99%；库欣地区原油库存为 2816 万桶，较 9 月底增加 221 万桶，环比增加 8.51%。 

2022 年 9 月，欧洲商业原油库存为 43070 万桶，较 8 月减少 610 万桶，环比下降 1.40%。 

2022 年 9 月，OECD 商业原油库存为 133500 万桶，较 8 月增加 600 万桶，环比增加 0.45%。 

图 4：美国原油总库存（万桶）  图 5：美国商业原油库存（万桶） 

  
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：原油总库存指商业原油库

存+战略原油库存，数据截至 2022 年 11 月 4 日 

 

 资料来源：万得，信达证券研发中心，注：数据截至 2022年 11月
4 日 

 

图 6：美国战略储备原油库存（万桶）  图 7：美国库欣地区原油库存（万桶） 

  
资料来源：万得，信达证券研发中心 ，注：数据截至 2022年 11月 4

日 

 

 资料来源：万得，信达证券研发中心，注：数据截至 2022年 11月
4 日 

 

图 8：欧洲商业原油库存（万桶）  图 9：OECD 商业原油库存（万桶） 

  
资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：欧洲地区指 EU-14、英

国、挪威，数据截至 2022 年 9 月 
 资料来源：OPEC，信达证券研发中心，数据截至 2022 年 9 月 
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根据 2022 年 11 月报最新预测，IEA、EIA 和 OPEC 评估 2022 年全球原油库存变化分别为+17.11、+9.12、+23.59 万

桶/日，较 2022 年 10 月预测分别-7.89、-24.06、+7.07 万桶/日，三大机构预测 2022 年库存变化平均为+16.61 万桶/

日，较 2022年 10月预测均值-8.29万桶/日；预测 2023年全球原油库存变化分别为-76.30、-32.68、-28.14万桶/日，

较 2022 年 10 月预测分别-3.80、-1.32、+16.83 万桶/日，三大机构预测 2023 年库存变化平均为-45.71 万桶/日，较

2022年 10月预测均值+3.90万桶/日。对于 2022Q4，IEA、EIA和OPEC预测全球原油库存或将分别+55.48、+17.06、

+5.34 万桶/日，三大机构预测库存平均+25.96 万桶/日。三机构将 2022Q4 原油市场趋势由去库调为累库，其中 IEA

和 OPEC 为上调俄罗斯产量所致，EIA 为上调美国原油产量所致。考虑 2023 年初欧盟对俄罗斯的制裁落实、OPEC

从 2022 年 11 月持续至 2023 年 12 月的减产、美国原油产量增速有限，三大机构均预测了 2023 年全球原油去库存趋

势。 

图 10：2022.11 IEA 对全球原油供需及库存变化预测（万桶/

日，万桶/日） 

图 11：2022.11 EIA 对全球原油供需及库存变化预测（万桶/日，万

桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心 

 

 资料来源：EIA，信达证券研发中心 

图 12：2022.11 OPEC 对全球原油供需及库存变化预测（万桶/日，

万桶/日） 

图 13：2022.11 三大机构对全球原油供需及库存变化预测均值

（万桶/日，万桶/日） 

 

 

 

资料来源：OPEC，信达证券研发中心 

 

 

 

 资料来源：IEA，EIA，OPEC，信达证券研发中心 
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全球原油供给 

全球原油供给总览： 

IEA、EIA、OPEC 在 2022 年 11 月报中对 2022 全球原油供给预测量分别为 9994.81、9985.00、9980.95 万桶/日，

相较 2022年 10月预测量分别+9.81、+2.59、-3.04 万桶/日；对 2023 年原油供给预测量分别为 10062.23、10057.50、

10153.55万桶/日，相较 10月预测量分别+4.73、-5.89、-3.29万桶/日。平均来看，三大机构上调了 2022年全球原油

供给预测，主要考虑美国等非 OPEC 国家产量增长，以及俄罗斯产量恢复好于此前预期；下调了 2023 年全球原油供

给预测，主要考虑 OPEC+减产和俄罗斯石油禁运问题。 

具体来看，2022年 11月 IEA、EIA和 OPEC预测 2022Q4全球原油供给或将分别为 10122.45、10110.00、10130.33

万桶/日，相较 2022 年 10 月预测量分别+12.45、+31.14、+11.27 万桶/日。 

图 14：2022.11 三大机构对全球原油年度供给预测量（万桶/

日） 

图 15：2022.11 三大机构对全球原油季度供给预测量（万桶/日） 

 

 

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

图 16：2022.11 IEA 对全球原油季度供给预测较 2022.10 调整

（万桶/日） 

图 17：2022.11 EIA 对全球原油季度供给预测较 2022.10 调整

（万桶/日） 

 

 

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

图 18：2022.11 OPEC 对全球原油季度供给预测较 2022.10 调整（万桶/日） 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心 
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钻机板块：2022 年 10 月，全球钻机总数达到 1893 台，较 2022 年 9 月增加 40 台，其中增量主要来自于中东（+18

台）、拉丁美洲（+8 台）和美国（+5 台）。 

图 19：2010-2022.10 全球各地区钻机数量（台） 图 20：2010-2022.10 全球原油钻机数量占比（%） 

 

 

 
资料来源：贝克休斯，信达证券研发中心  资料来源：贝克休斯，信达证券研发中心 

全球主要区域原油供给情况： 

1、 三大机构分地区原油供给增量预测 

分区域看，IEA 在 2022 年 11 月报中预计，2022 年全球原油供给增量主要集中在 OPEC、美国为代表的美洲 OECD

地区和巴西、圭亚那所在的美洲非 OECD 地区等。IEA 预计到 2023 年，全球原油供给增量集中在欧美 OECD、南美

洲等地区，而受欧盟禁运俄罗斯石油、价格上限和保险禁令影响，前苏联地区原油供给出现大幅下降。 

图 21：2022.11 IEA 对 2022 年全球原油供给增量预测（万桶/

日） 

图 22：2022.11 IEA 对 2023 年全球原油供给增量预测（万桶/

日） 

 

 

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

EIA 在 2022 年 11 月报中预计，2022 年全球原油供给增量主要集中在 OPEC 和美国。EIA 预计 2023 年全球原油供给

增量集中在美国、加拿大等美洲 OECD 国家，以及以巴西、圭亚那为代表的非 OECD 国家，而受欧盟禁运俄罗斯石

油、价格上限和保险禁令影响，前苏联地区原油供给出现大幅下降。 

图 23：2022.11 EIA 对 2022 年全球原油供给预测增量（万桶/

日） 

图 24：2022.11 EIA 对 2023 年全球原油供给预测增量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心  资料来源：EIA，信达证券研发中心 
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OPEC 在 2022 年 11 月报中，预计 2022 年全球原油供给增量主要集中在 OPEC、美洲 OECD、拉美地区等。OPEC

预计 2023 年全球原油供给增量仍主要集中以美国为代表的美洲 OECD 地区，而受欧盟禁运俄罗斯石油、价格上限和

保险禁令影响，俄罗斯原油供给出现大幅下降。 

图 25：2022.11 OPEC 对 2022 年全球原油供给预测增量（万桶/

日） 

图 26：2022.11 OPEC 对 2023 年全球原油供给预测增量（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 

 

2、 OPEC+ 

产量方面：2022 年 10 月，OPEC-10 国总产量为 2511.0 万桶/日，环比减少 22.3 万桶/日，产量下降主要来自沙特、

和安哥拉，两地原油产量分别为 1083.8 和 106.7 万桶/日，较 2022 年 9 月分别下降 14.9 和 7.8 万桶/日。2022 年 10

月，OPEC-10 国中，除阿联酋和加蓬外，其余国家均未达到目标产量，OPEC-10 实际产量较目标水平低 158 万桶/

日。 

对于未参与减产的伊朗、利比亚和委内瑞拉，三个国家在 2022 年 10 月的原油产量分别为 254.8、116.3、67.9 万桶/

日，环比-0.1、+0.6、+1.0 万桶/日。 

对于非 OPEC 国家，2022 年 10 月原油产量为 1512 万桶/日，环比增加 23 万桶/日，产量增长主要来自哈萨克斯坦，

其原油产量增加 25 万桶/日至 146 万桶/日。2022 年 10 月，非 OPEC 国家均未达到产量目标，其实际产量较目标产

量低 228 万桶/日。 

图 27：OPEC-13 国产量（万桶/日） 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2022年 10月 
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图 28：OPEC-10 国原油产量（万桶/日） 图 29：伊朗、利比亚、委内瑞拉产量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2022 年 10 月  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2022 年 10 月 

图 30：2022.10 OPEC-10实际产量与目标产量之差（万桶/日） 图 31：2022.10 非 OPEC 实际产量与目标产量之差（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 

图 32：OPEC-10 目标产量与实际产量（万桶/日） 图 33：非 OPEC 目标产量与实际产量（万桶/日） 

 

 

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

产量目标完成情况：2020 年初受新冠疫情冲击，国际油价暴跌，为稳定原油市场，2020 年 5 月 OPEC+正式执行减

产协议，油价企稳回升。随着疫情逐步缓解、原油需求逐步复苏，2021 年 3 月起 OPEC+开始执行增产，以使成员国

原油生产恢复到疫情前水平，增产计划在 2022 年 8 月结束。根据原油市场情况，2022 年 9 月，OPEC+决议在 8 月

产量目标基础上继续增产 10 万桶/日。2022 年 10 月，OPEC+决议在 9 月产量目标基础上减产 10 万桶/日。2022 年

11 月，OPEC+决议在 8 月产量目标基础上大规模减产 200 万桶/日，减产计划执行至 2023 年 12 月。 

2022 年 10 月，OPEC-10 国减产执行率为 240.67%，环比上涨 13.3pct。其中，安哥拉、刚果、赤道几内亚、尼日利

亚和阿尔及利亚 5 国减产执行率已出现大幅飙升并远超 100%，实际产量远低于产量目标，没有完成增产计划，增产

能力已达瓶颈；科威特、沙特和阿联酋 3 国的减产执行情况较好，实际产量与目标产量基本一致，基本完成增产计划；

伊拉克受国内政局动荡和基础设施不足影响，近 5 个月减产执行率出现较大上升，实际产量远低于产量目标，没有完

成增产计划；加蓬几乎未遵守 OPEC+制定的产量计划。 
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图 34：OPEC-10 减产执行率（%） 图 35：安哥拉、刚果、赤道几内亚、尼日利亚和阿尔及利亚减

产执行率（%） 

 

 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超额完成

减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标或超额完成
增产目标。数据截至 2022 年 10 月。 

 资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超额
完成减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标或
超额完成增产目标。数据截至 2022 年 7 月。 

图 36：伊拉克、阿联酋、沙特和科威特减产执行率（%） 图 37：加蓬减产执行率（%） 

 

 

 

资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：高于 100%表示超额完成
减产目标或未达到增产目标，低于100%表示未完成减产目标或超额完成
增产目标。数据截至 2022 年 10 月。 

 资料来源：OPEC，信达证券研发中心，注：高于100%表示超额
完成减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标
或超额完成增产目标。数据截至 2022 年 8 月。 

2022 年 10 月，非 OPEC 国家合计减产执行率为 504.95%，环比下降 89.07pct，主要原因是哈萨克斯坦油田设施结

束维修，产量水平恢复。其中，2021.01-2022.10 期间，除阿曼能较好遵循减产（增产）计划外，其他国家在进入

2022 年后的减产执行率大幅提升，也就是说明实际产量明显小于目标产量，俄罗斯和哈萨克斯坦拥有少量剩余产能，

但由于俄乌冲突影响，俄罗斯剩余产能较难进一步释放，阿塞拜疆及其他国家剩余产能不足，增产能力受限。非

OPEC 国家并未不愿意遵守计划，而是没有能力进一步增产，并且非 OPEC 国家总产能过去两年持续下降。 

图 38：非 OPEC 国家总体减产执行率（%） 图 39：阿塞拜疆、哈萨克斯坦、阿曼和俄罗斯减产执行率（%） 

 

 

 
资料来源：OPEC，IEA，信达证券研发中心，注：高于 100%表示

超额完成减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目标
或超额完成增产目标。数据截至 2022 年 10 月。 

 资料来源：OPEC，IEA，信达证券研发中心，注：高于 100%表示
超额完成减产目标或未达到增产目标，低于 100%表示未完成减产目
标或超额完成增产目标。数据截至 2022 年 10 月。 
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根据 IEA 2022年 11月报披露数据，2022年 10月OPEC+合计剩余产能为 468万桶/日，环比下降 14万桶/日。其中，

OPEC-13 国剩余产能为 332 万桶/日，主要集中在沙特、阿联酋和伊朗，三国剩余产能分别为 130、64、129 万桶/日；

非 OPEC 国家剩余产能为 78 万桶/日，主要集中在哈萨克斯坦和俄罗斯，两国剩余产能分别为 24、48 万桶/日。 

图 40：OPEC+产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日） 图 41：2022.11 IEA 对 OPEC+剩余产能测算（万桶/日） 

 

 

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

图 42：OPEC-13 产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/

日） 

图 43：非 OPEC 国家产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/

日） 

 

 

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

 

图 44：沙特产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日） 图 45：伊朗产能、产量及剩余产能（万桶/日，万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心 

 

 资料来源：IEA，信达证券研发中心 

 

3、 俄罗斯  

产量方面：2022 年 10 月，俄罗斯原油产量为 972 万桶/日，环比减少 2 万桶/日，原油剩余产能为 48 万桶/日，环比

增加 2 万桶/日。 
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出口方面：2022 年 10 月，俄罗斯石油（原油和成品油）出口总量为 770 万桶/日，环比增加 20 万桶/日。其中，俄罗

斯原油出口量为 490 万桶/日，环比增加 10 万桶/日，成品油出口量为 280 万桶/日，环比增加 10 万桶/日。 

图 46：俄罗斯原油产能、产量（万桶/日，万桶/日） 图 47：俄罗斯原油和成品油出口量（万桶/日） 

 

 

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

贸易流向方面：2022 年 10 月，俄罗斯对西方国家石油（原油+石油产品）出口数量为 305 万桶/日，环比减少 10 万

桶/日；对东方国家石油（原油+石油产品）出口数量为 310万桶/日，环比增加 10万桶/日；对其他地区/未知目的地的

出口量为 160 万桶/日，环比增加 20 万桶/日。 

2022 年 10 月，俄罗斯对欧盟原油出口数量为 150 万桶/日，相较 2022 年 9 月减少 10 万桶/日。 

2022 年 10 月，俄罗斯对中国原油出口数量为 190 万桶/日，与 2022 年 9 月持平。 

2022 年 10 月，俄罗斯对印度原油出口数量为 110 万桶/日，与 2022 年 9 月持平。 

图 48：俄罗斯对西方、东方和其他地区原油出口量（万桶/日） 图 49：俄罗斯对世界不同地区石油出口量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：IEA，信达证券研发中心，注：东方国家包括中国、印度和

OECD 亚洲成员国，西方国家包括欧盟、英国、美国、土耳其 

 

 资料来源：IEA，信达证券研发中心 

4、 美国 

产量方面：2022 年 10 月，美国原油产量平均为 1195 万桶/日，较 2022 年 9月减少 11万桶/日。其中，七大页岩油产

区总产量为 900 万桶/日，环比增长 12 万桶/日，Permian 地区页岩油产量为 541 万桶/日，环比增长 6 万桶/日。 

EIA 在 2022 年 11 月报中预测，2022 年美国原油产量为 1231 万桶/日，较 2021 年增加 58 万桶/日，较 2022 年 10 月

预测上调 8 万桶/日；2023 年美国原油产量为 1231 万桶/日，较 2022 年增加 49 万桶/日，较 2022 年 10 月预测下调 4

万桶/日。 

钻采方面：2022年 10月，美国活跃钻机数平均为 609台，较 9月平均增加 10台。美国压裂车队数量平均为 294部，

较 9 月增加 8 部。2022 年 10 月，美国七大页岩油产区钻机总数为 683 台，环比增加 11 台，单井原油产量为 950 桶/

日，环比下降 6桶/日，其中，Permain 地区钻机总数为 346 台，环比增加 3台，单井原油产量 1078 桶/日，环比下降



  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  15 

17 桶/日。 

库存井方面：2022 年 10 月，美国库存井（DUC）数量为 4408 口，环比增加 8 口，总完井率为 99.19%，环比下降

2.07 个 pct。其中，Permian 地区库存井数量为 1084 口，环比减少 13口，地区完井率为 103.09%，环比下降 0.28个

pct。 

图 50：美国原油产量（万桶/日） 图 51：美国原油产量（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2022.11.04 

 

 资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2022.11.04 

图 52：美国 7 大页岩油产区原油产量及占比（万桶/日，%） 图 53：美国 7 大页岩油产区原油产量（万桶/日） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2022.10  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2022.10 

 

图 54：2022.11 EIA 预计美国各区域原油产量（万桶/日） 图 55：2022.11 EIA 预计美国各区域原油产量较 2022.10 预测

值调整（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心  资料来源：EIA，信达证券研发中心 
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图 56：美国原油钻机数和油价走势（台，美元/桶） 图 57：美国压裂车队数和油价走势（部，美元/桶） 

 

 

 

资料来源：贝克休斯，万得，信达证券研发中心，注：截至 2022.11.11  资料来源：万得，信达证券研发中心，注：截至 2022.11.11 

 

图 58：美国七大页岩油产区总钻机数量和单井原油产量（台，桶/

日） 

图 59：美国 Permian 产区总钻机数量和单井原油产量（台，桶/

日） 

 

 

 

资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2022.10  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2022.10 

 

图 60：美国页岩油库存井和总完井率（口，%） 图 61：美国 Permian 地区页岩油库存井和完井率（口，%） 

 

 

 
资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2022.10  资料来源：EIA，信达证券研发中心，注：截至 2022.10 
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全球原油需求 

全球原油需求总览： 

IEA、EIA、OPEC三大机构在 2022年 11月报中对 2022全球原油需求预测量分别为 9977.70、9983.01、9957.37万

桶/日，相较2022年10月预测量分别+17.70、+26.65、-10.11万桶/日；对2023年原油需求预测量分别为10138.53、

10099.38、10181.69 万桶/日，相较 2022 年 10 月预测量分别+8.53、-4.58、-20.12 万桶/日。IEA 上调 2023 年全球

原油需求预测，主要考虑未来中国原油需求修复，而 EIA 和 OPEC 则下调了 2023 年全球原油需求预测，主要考虑经

济增速放缓、新冠疫情防控政策不确定以及地缘政治因素影响。 

具体来看，IEA、EIA 和 OPEC 预测 2022Q4全球原油需求或将分别为 10066.97、10100.43和 10124.99 万桶/日，相

较 2022 年 10 月预测量分别+6.97、+11.93、-39.30 万桶/日。 

图 62：2022.11 三大机构对全球原油年度需求预测量（万桶/

日） 

图 63：2022.11 三大机构对全球原油季度需求预测量（万桶/日） 

 

 

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

图 64：2022.11 IEA 对全球原油季度需求预测较 2022.10 调整

（万桶/日） 

图 65：2022.11 EIA 对全球原油季度需求预测较 2022.10 调整

（万桶/日） 

 

 

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

图 66：2022.11 OPEC 对全球原油季度需求预测较 2022.10 调整（万桶/日） 

 
资料来源：OPEC，信达证券研发中心 
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全球主要区域原油需求情况： 

对于 2023 年原油需求展望，IEA、EIA 和 OPEC 三机构均表明已将世界银行、IMF 等国际组织下调 GDP 增速考虑在

内，市场经济衰退预期也在 2023 年的 OECD 国家原油需求预测中反映出来，2023 年上半年 OECD 国家原油需求环

比 2022年下半年出现明显下降。IEA、EIA和 OPEC 2022年 11月报预期，2023年 OECD国家需求分别同比+28.1、

-22.2、+33.2 万桶/日至 4639.5、4581.1、4645.2 万桶/日，较 2022 年原油需求增量 126.4、116.7、136.8 万桶/日分

别下降 98.3、138.9、103.6 万桶/日。 

图 67：2022.11 IEA、EIA 和 OPEC 对 2022-2023 年 OECD 国

家原油需求水平预测（万桶/日） 

图 68：2022.11 IEA、EIA 和 OPEC 对 2022-2023 年 OECD 国

家原油需求预测同比增量（万桶/日） 

 

 

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

2023 年非 OECD 国家需求预期仍保持增长态势。据 IEA、EIA 和 OPEC 2022 年 11月报预期，2023 年，非 OECD 国

家原油需求分别+132.1、+138.6、+191.0万桶/日至 5497.9、5518.3、5535.9万桶/日，较 2022年原油需求增量 85.8、

112.0、129.6 万桶/日分别增加 46.2、26.6、61.4 万桶/日。 

图 69：2022.11 IEA、EIA 和 OPEC 对 2022-2023 年非 OECD

国家原油需求水平预测（万桶/日） 

图 70：2022.11 IEA、EIA 和 OPEC 对 2022-2023 年非 OECD

国家原油需求预测同比增量（万桶/日） 

 

 

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

2023 年，中国原油需求预期出现较大恢复性增长。根据 IEA、EIA 和 OPEC 2022 年 11 月报，2023 年，中国原油需

求分别+77.1、+62.5、+52.4 万桶/日至 1572.6、1586.0、1538.0 万桶/日，较 2022 年需求增量-46.9、-3.5、-8.2 万

桶/日分别增加 124.0、66.1、60.6 万桶/日。 
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图 71：2022.11 IEA、EIA 和 OPEC 对 2022-2023 年中国原油

需求水平预测（万桶/日） 

图 72：2022.11 IEA、EIA 和 OPEC 对 2022-2023 年中国原油

需求预测同比增量（万桶/日） 

 

 

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

分区域看，IEA 在 2022年 11月报中，预计 2022年全球原油需求增量主要集中在美洲 OECD 地区、欧洲 OECD 地区

等，而受疫情管控影响，中国出现了需求下降。IEA 预计到 2023 年，全球原油需求增量逐渐向亚非拉美地区转移，

具体集中在中国和其他亚洲地区等，而受俄乌冲突影响，东欧地区需求下降。 

图 73：2022.11 IEA 对 2022 年全球原油需求增量预测（万桶/

日） 

图 74：2022.11 IEA 对 2023 年全球原油需求增量预测（万桶/

日） 

 

 

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

EIA 在 2022 年 11 月报中，预计 2022 年全球原油需求增量主要集中在美国、欧洲 OECD 国家、一些亚洲地区等，而

受俄乌冲突影响，欧亚地区原油需求出现下降；受严格防疫政策影响，中国原油需求下降；日本原油需求降幅较大。

EIA 预计 2023 年全球原油需求增量集中在中国、一些亚洲地区和非 OECD 国家等，需求下降主要集中在欧洲地区、

日本、加拿大等。 

图 75：2022.11 EIA 对 2022 年全球原油需求预测增量（万桶/

日） 

图 76：2022.11 EIA 对 2023 年全球原油需求预测增量（万桶/日） 

 

 

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

OPEC 在 2022 年 11 月报中，预计 2022 年全球原油需求增量主要集中在美洲、欧洲 OECD 国家等，受俄乌冲突影

响，俄罗斯和部分欧亚地区预计出现需求下降，同时受严格防疫政策影响，中国原油需求或出现下降。OPEC 预计

2023 年全球原油需求增量主要集中在中国、印度等亚洲等国家和北美地区，其中，亚洲占大头，全球各地区原油需
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求均有增量。 

图 77：2022.11 OPEC 对 2022 年全球原油需求预测增量（万桶/

日） 

图 78：2022.11 OPEC 对 2023 年全球原油需求预测增量（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 

全球不同原油产品需求情况： 

据 IEA2022 年 11 月报预计，成品油板块内，2022 年柴油、汽油和航空煤油需求分别+42.5、30.9、87.8 万桶/日。化

工品板块内，2022 年 LPG 和乙烷、石脑油需求分别+59.8、-1.9 万桶/日。 

据 IEA2022 年 11 月报预计，成品油板块内，2023 年柴油、汽油和航空煤油需求分别+1.3、+5.8、+78.7 万桶/日，相

较 10月预测增量分别+0.4、-7.9、+2.0万桶/日。化工品板块内，2023年 LPG和乙烷、石脑油需求分别+25.4、+28.4

万桶/日，相较 10 月预测增量分别+0.1、+6.2 万桶/日。 

图 79：2022.11 IEA 对 2022 年不同原油产品需求预测增量（万

桶/日） 

图 80：2022.11 IEA 对 2023 年不同原油产品需求预测增量（万

桶/日） 

 

 

 

资料来源：IEA，信达证券研发中心  资料来源：IEA，信达证券研发中心 
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风险因素  

（1）地缘政治因素对油价出现大幅度的干扰。 

（2）宏观经济增速严重下滑，导致需求端严重不振。 

（3）全球新冠疫情再次扩散的风险。 

（4）新能源加大替代传统石油需求的风险。 

（5）OPEC+联盟修改石油供应计划的风险。 

（6）美国解除对伊朗制裁，伊朗原油快速回归市场的风险。 

（7）美国对页岩油生产环保、融资等政策调整的风险。 

（8）全球 2050 净零排放政策调整的风险。 
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研究团队简介 

陈淑娴，CFA，石化行业首席分析师。北京大学数学科学学院金融数学系学士，北京大学国家发展研究院经

济学双学士和西方经济学硕士。2017 年加入信达证券研究开发中心，主要负责原油价格、油田开采、石油加

工、炼化聚酯等产业链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。 

2022 年：荣获第 4 届新浪金麒麟最佳分析师石化行业第 4 名。 

2021 年：荣获第 19 届新财富最佳分析师能源开采行业第 5 名，第 9 届 Wind 金牌分析师石化行业第 1 名，

第 9 届 Choice 最佳分析师石化行业第 2 名，第 3 届新浪金麒麟最佳分析师石化行业第 3 名，第 3 届 CEIC 与

EMIS 杰出成就分析师和非凡影响力团队。 

2020年：入围第18届新财富能源开采行业最佳分析师，荣获第2届新浪金麒麟新锐分析师采掘行业第1名，

第 8 届 Wind 金牌分析师石化行业第 4 名，21 世纪金牌分析师评选能源与材料领域最佳产业研究报告。 

2019 年：荣获第 7 届 Wind 金牌分析师石化行业第 2 名。 

胡晓艺，石化行业研究助理。中国社会科学院大学经济学硕士，西南财经大学金融学学士。2022 年 7 月加入

信达证券研究开发中心。 

刘奕麟，香港大学工学硕士，北京科技大学管理学学士。2022 年 7 月加入信达证券研究开发中心。 
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华东区销售总监 杨兴 13718803208 yangxing@cindasc.com 

华东区销售副总监 吴国 15800476582 wuguo@cindasc.com 

华东区销售 国鹏程 15618358383 guopengcheng@cindasc.com 

华东区销售 李若琳 13122616887 liruolin@cindasc.com 

华东区销售 朱尧 18702173656 zhuyao@cindasc.com 

华东区销售 戴剑箫 13524484975 daijianxiao@cindasc.com 

华东区销售 方威 18721118359 fangwei@cindasc.com 

华东区销售 俞晓 18717938223 yuxiao@cindasc.com 

华东区销售 李贤哲 15026867872 lixianzhe@cindasc.com 

华东区销售 孙僮 18610826885 suntong@cindasc.com 

华东区销售 贾力 15957705777 jiali@cindasc.com 
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华南区销售 郑庆庆 13570594204 zhengqingqing@cindasc.com 
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师，

以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分

不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 

免责声明 

信达证券股份有限公司(以下简称“信达证券”)具有中国证监会批复的证券投资咨询业务资格。本报告由信达证券制作并发布。 

本报告是针对与信达证券签署服务协议的签约客户的专属研究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助和参考，双方对权利与义务均
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


