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石化周报    
 

多因素制衡，油价短期暂稳 
 

 2023 年 02 月 26 日 

 
➢ 多因素制衡，油价短期暂稳。美联储会议纪要显示，所有票委都支持加息

25 个基点的决定，但有少数非票委希望加息 50 个基点，且目前通胀率仍远高于

美联储 2%的目标。美联储的鹰派加息态度以及商业原油库存本周持续大幅增加，

使得原油市场承压。近期来看，随着中国需求逐步释放，以及 3 月俄罗斯将进一

步减产，原油市场情绪可能将会略有回升，但仍和欧美国家通胀加息带来的弱需

求预期相制衡，在油价具备底部支撑的情况下，预计短期或窄幅震荡。 

➢ 美元指数上升；现货油价下跌；期货气价上涨。截至 2 月 24 日，美元指数

收于 105.26，周环比上升 1.38 个百分点。原油方面，截至 2 月 24 日，布伦特

原油期货结算价为 83.16 美元/桶，周环比上涨 0.19%；现货价格为 82.04 美元/

桶，周环比下跌 0.38%。天然气方面，截至 2 月 24 日，IPE 天然气期货价格为

127.69 便士/ 色姆，周环比上涨 5.56%；截至 2 月 23 日，亨利港天然气现货价

格为 2.19 美元/百万英热单位，周环比下跌 12.07%。 

➢ 美国原油产量稳定，汽油产量上升。原油方面，截至 2 月 17 日，美国原油

产量为 1230 万桶/日，周环比持平。成品油方面，截至 2 月 17 日，美国炼油厂

日加工量为 1501 万桶/日，周环比下降 2 万桶/日；汽油、航空煤油、馏分燃料

油产量分别为 891、132、377 万桶/日，周环比变化+64、-12、-12 万桶/日。 

➢ 美国原油库存上升，汽油库存下降；欧盟储气率下降。石油方面，截至 2 月

17 日，美国战略原油储备为 3.72 亿桶，周环比持平；商业原油库存为 4.79 亿

桶，周环比上升 765 万桶；车用汽油、航空煤油、馏分燃料油库存分别为 24007、

3729、12194 万桶，周环比分别变化-186、+76、-270 万桶。天然气方面，截

至 2 月 23 日，欧盟储气率为 62.94%，较上周下降 1.59 个百分点。 

➢ 汽柴油和原油的价差扩大；涤纶价差收窄。1）炼油：截至 2 月 20 日，美

国汽柴煤油现货价格分别为 3.49、4.38、2.54 美元/加仑，较上周分别变化

-0.23%、-1.53%、-9.48%，和布伦特原油现货价差分别为 64.15、101.19、24.12

美元/桶，较上周分别变化+4.40%、+0.18%、-25.21%。2）化工：截至 2 月

23 日，乙烯、丙烯和石脑油价差分别为 234、289 美元/吨，较上周分别变化

+22.83% 、 +6.84% ； 截 至 2 月 24 日 ， FDY/POY/DTY 的 价 差 分 别 为

1770/1170/2470 元/吨，较上周分别变化-9.80%/-7.31%/-5.44%。 

➢ 投资建议：标的方面，我们推荐：1）中国海油，国内海洋油气开采龙头，

兼具成长性和分红价值；2）中国石油，油气储量规模国内最大，有望受益于行

业盈利能力的提升；3）新天然气，煤层气储量丰富，马必区块处于成长期。 

➢ 风险提示：地缘政治风险；伊核协议达成可能引发的供需失衡风险；全球经

济衰退导致需求下行的风险；油气价格大幅波动的风险。 
 

  

重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

600938.SH 中国海油 15.98 1.48 2.97 3.03 11 5 5 推荐 

601857.SH 中国石油 5.23 0.50 0.82 0.84 10 6 6 推荐 

603393.SH 新天然气 24.40 2.43 2.23 3.90 10 11 6 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2023 年 2 月 24 日收盘价） 
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1 本周观点 

多因素制衡，油价短期暂稳。美联储会议纪要显示，所有票委都支持加息 25

个基点的决定，但有少数非票委希望加息 50 个基点，且目前通胀率仍远高于美联

储 2%的目标。美联储的鹰派加息态度以及商业原油库存本周持续大幅增加，使得

原油市场承压。近期来看，随着中国需求逐步释放，以及 3 月俄罗斯将进一步减

产，原油市场情绪可能将会略有回升，但仍和欧美国家通胀加息带来的弱需求预

期相制衡，在油价具备底部支撑的情况下，预计短期或窄幅震荡。 

美元指数上升；现货油价下跌；期货气价上涨。截至 2 月 24 日，美元指数收

于 105.26，周环比上升 1.38 个百分点。原油方面，截至 2 月 24 日，布伦特原油

期货结算价为 83.16 美元/桶，周环比上涨 0.19%；现货价格为 82.04 美元/桶，

周环比下跌 0.38%。天然气方面，截至 2 月 24 日，NYMEX 天然气期货价格为

2.50 美元/百万英热单位，周环比上涨 10.65%；IPE 天然气期货价格为 127.69 便

士/ 色姆，周环比上涨 5.56%；截至 2 月 23 日，亨利港天然气现货价格为 2.19

美元/百万英热单位，周环比下跌 12.07%。 

美国原油产量稳定，汽油产量上升。原油方面，截至 2 月 17 日，美国原油产

量为 1230 万桶/日，周环比持平。成品油方面，截至 2 月 17 日，美国炼油厂日

加工量为 1501 万桶/日，周环比下降 2 万桶/日；汽油产量为 891 万桶/日，周环

比上升 64 万桶/日；航空煤油产量为 132 万桶/日，周环比下降 12 万桶/日；馏分

燃料油产量为 377 万桶/日，周环比下降 12 万桶/日。 

美国原油库存上升，汽油库存下降。原油方面，截至 2 月 17 日，美国战略原

油储备为 3.72 亿桶，周环比持平；商业原油库存为 4.79 亿桶，周环比上升 765

万桶。成品油方面，车用汽油库存为 24007 万桶，周环比下降 186 万桶；航空煤

油库存为 3729 万桶，周环比上升 76 万桶；馏分燃料油库存为 12194 万桶，周

环比下降 270 万桶。 

欧盟储气率下降。截至 2 月 23 日，欧盟储气率为 62.94%，较上周下降 1.59

个百分点。其中，德国储气率为 71.25%，较上周下降 0.57 个百分点；意大利储

气率为 61.82%，较上周下降 2.32 个百分点。 

汽柴油和原油的价差扩大；涤纶价差收窄。炼油板块，截至 2 月 20 日，美国

汽柴煤油现货价格分别为 3.49、4.38、2.54 美元/加仑，较上周分别变化-0.23%、

-1.53%、-9.48%，和布伦特原油现货价差分别为 64.15、101.19、24.12 美元/

桶，较上周分别变化+4.40%、+0.18%、-25.21%。化工板块，截至 2 月 23 日，

乙烯、丙烯和石脑油价差分别为 234、289 美元/吨，较上周分别变化+22.83%、

+6.84%；截至 2 月 24 日，FDY/POY/DTY 的价差分别为 1770/1170/2470 元/

吨，较上周分别变化-9.80%/-7.31%/-5.44%。 

投资建议：标的方面，我们推荐：1）中国海油，国内海洋油气开采龙头，兼

具成长性和分红价值；2）中国石油，油气储量规模国内最大，有望受益于行业盈

利能力的提升；3）新天然气，煤层气储量丰富，马必区块处于成长期。 
  



行业定期报告/石油石化 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 4 

 

 

 

 

2 本周石化市场行情回顾 

2.1 板块表现 

截至2月24日，本周中信石油石化板块跑赢大盘，涨幅为1.7%，同期沪深300

涨幅为0.7%、上证综指涨幅为1.3%，深证成指涨幅为0.6%。 

图1：本周石油石化板块跑赢大盘（%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

截至 2 月 24 日，本周沪深 300 跌幅为 0.66%，中信石油石化板块周涨幅为

1.68%。各子板块中，石油开采子板块周涨幅最大，为 3.15%；其他石化周涨幅

最小，为 0.64%。 

图2：本周石油开采子板块涨幅最大（%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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2.2 上市公司表现 

本周广汇能源涨幅最大。截至 2 月 24 日，石油石化行业中，公司周涨跌幅前

5 位分别为：广汇能源上涨 9.46%，华锦股份上涨 5.69%，泰山石油上涨 5.32%，

九丰能源上涨 5.06%，博汇股份上涨 4.41%。 

本周康普顿跌幅最大。截至 2 月 24 日，石油石化行业中，公司周涨跌幅后 5

位分别为：康普顿下跌 5.44 %，昊华科技下跌 2.15%，新潮能源下跌 1.17%，荣

盛石化下跌 1.17%，宝利国际下跌 1.05%。 

图3：本周广汇能源涨幅最大（%）  图4：本周康普顿跌幅最大（%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9.46 

5.69 5.32 5.06 
4.41 

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

广汇能源 华锦股份 泰山石油 九丰能源 博汇股份

-1.05 -1.17 -1.17 

-2.15 

-5.44 -6.0

-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

宝利国际 荣盛石化 新潮能源 昊华科技 康普顿



行业定期报告/石油石化 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 6 

 

 

 

3 本周行业动态 

2 月 20 日 

2 月 20 日，中国石化新闻网报道，据钻机地带 2 月 15 日报道，埃及计划从

2025 年起将液化天然气出口增加约 40%，增加的大部分燃料将运往欧洲。 

2 月 20 日，中国石化新闻网报道，据油气新闻网 2 月 16 日报道，壳牌周四

表示，由于全球供应仍然有限，欧洲对液化天然气需求的增加将在未来两年与亚

洲在海运燃料方面的竞争加剧。壳牌表示，2022 年，全球液化天然气贸易总量达

到 3.97 亿吨。行业预测预计到 2040 年，超冷燃料的需求量将增加一倍，达到 7

亿吨。 

2 月 20 日，中国石化新闻网报道，据油价网 2 月 15 日消息称，当周早些时

候发表的一篇文章中，路透社援引业内人士和分析师的话称，天然气价格从去年 8

月的每百万英热单位逾 9 美元跌至昨日收盘时的 2.405 美元，这将影响美国天然

气钻探商的钻探计划，因为他们大多没有作出对冲未来产量的应对。 

2 月 20 日，中国石油新闻中心报道，中国海洋石油集团有限公司 16 日发布

消息,东营原油商业储备库项目正式进入试生产和商业运营阶段。东营原油商业储

备库项目于 2021 年 6 月正式开工建设,占地超 120 万平方米,总投资 64 亿元,共建

设 50 座 10 万立方米原油储罐及配套设施,库容 500 万立方米,可储存原油约 425

万吨。 

 

2 月 21 日 

2 月 21 日，国际石油网报道，印度 1 月对俄罗斯石油的购买量创下新高。据

路透社消息，印度 1 月份的俄石油日均进口量为 140 万桶，同比增长 9.2%。在印

度 1 月份 500 万桶的日均进口量中，来自俄罗斯的石油占到了 27%。 

2 月 21 日，中国石化新闻网报道，摩根大通表示布伦特原油价格预计不会在

2023 年达到每桶 100 美元，除非有重大地缘政治事件再次震撼市场。据其估计，

亚洲大国的需求将增长 77 万桶/日——增幅低于欧佩克和 IEA 的预测。 

2 月 21 日，中国石化新闻网报道，雪佛龙公司副总裁 Colin Parfitt 表示，欧

洲对美国原油的渴求预计将继续上升。根据 Kpler 数据，从 2021 年 4 月起美国对

欧洲的原油出口相当稳定地上升，12 月达到 169 万桶/日。2 月，美国对欧洲的

原油出口放缓至 142 万桶/日。 

2 月 21 日，中国石化新闻网报道，英国壳牌公司旗下的子公司壳牌海上公司

宣布，在美国墨西哥湾运营的维托油田浮式生产设施已经开始石油生产。据估计，

峰值石油日产量为 10 万桶。 
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2 月 22 日 

2 月 22 日，国际石油网报道，截至 2 月 17 日当周，俄罗斯海运原油出口量

大幅增加 26%，至 360 万桶/日，创下一个多月来的最高水平。行业追踪数据显

示，俄罗斯原油出口四周均值已经升至 334 万桶/日。其中，大约有 320 万桶/日

运往亚洲市场，而历史数据表明，目的地标签为“未知”的货物通常的目的地就

是印度。 

2 月 22 日，中国石化新闻网报道，石油公司官员和业内分析师表示，西方对

原油和石油产品的制裁为美国原油等级的需求上升打开了大门，因为许多欧洲国

家都渴望获得替代原油供应。由于地缘政治冲突爆发后的贸易流重新洗牌，今年

美国原油出口将保持高位，这是因为欧洲和亚洲都在寻找原油供应。 

2 月 22 日，中国石化新闻网报道，由于土耳其南部 2 月 6 日发生毁灭性地震，

阿塞拜疆通过巴库—第比利斯—杰伊汉(BTC)石油管道的原油出口在中断 6 天后

重新启动。位于土耳其地中海海岸的杰伊汉码头于 2 月 12 日恢复运营，第一艘装

载阿塞拜疆原油的油轮于第二天出发。 

2 月 22 日，中国石化新闻网报道，据预测，天然气价格暴跌已经迫使天然气

生产商缩减生产计划，而此时欧洲正开始为夏季天然气储备补充季节做准备，预

计届时天然气需求将激增。目前天然气需求不足可能会影响产量，当需求开始飙

升时，这可能会导致未来的天然气供应问题。 

 

2 月 23 日 

2 月 23 日，中国石化新闻网报道，联合组织数据倡议(JODI)周一公布的数据

显示，2022 年 12 月全球石油需求激增 130 万桶/天，创历史新高，总需求比 2019

年 12 月疫情前的水平高出 102%。国际能源论(IEF)称，2022 年 12 月，尽管全球

需求飙升，但由于受美国和英国供应减少因素影响，原油产量降至五个月低点。 

2 月 23 日，中国石化新闻网报道，2023 年 1 月以来，中国第一大原油生产

基地——渤海油田，原油日产历史性突破 9 万吨大关。据了解，从 2019 年到 2022

年底，渤海油田日产量稳定上升，持续“稳 7 冲 8”“稳 8 冲 9”，快速登顶中国第

一大原油生产基地，建成中国第二大油气田，在中国境内油田中成为中国原油增

量最大贡献者。 

2 月 23 日，中国石化新闻网报道，挪威国家石油理事会(NPD)周二公布的初

步统计数据显示，挪威 1 月份的原油产量较上月有所下降，低于官方预测。NPD

称，挪威 1 月份原油日产量从去年 12 月份的 177 万桶降至 175 万桶，低于预期

的 178 万桶。 
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2 月 23 日，国际石油网报道，乌兹别克石油天然气公司（Uzbekneftegaz）

日前公布数据显示，其旗下天然气田总储量达 1 万亿立方米。2022 年，乌油气公

司下属各企业共开采 322 亿立方米天然气、10.02 万吨石油、140 万吨凝析油，

生产 69.78 万吨液化天然气、 23.65 万吨硫磺和 12.74 万吨聚乙烯。 

 

2 月 24 日 

2 月 24 日，中国石化新闻网报道，摩根士丹利将 2023 年全球石油需求预测

上调了 36%，每天增加 190 万桶，中国经济的反弹和航空旅行需求的增加被认为

是摩根士丹利这一更新的两个主要原因。摩根士丹利还指出，来自产能大国的供

应强于预期，导致摩根士丹利下调了对今年下半年油价的预测。 

2 月 24 日，中国石化新闻网转载中国石化报消息，美国 2022 年 8 月通过的

通货膨胀削减法案将加速氢气和碳捕集与封存（CCS）项目的发展。埃克森美孚将

建世界上最大的低碳氢气生产设施；雪佛龙也在开拓氢气和 CCS 等低碳业务；bp

到 2035 年在美国的 CCS 项目产能将超过 1 亿吨/年；陶氏化学将在战略位置建

6~8 个碳捕集和氢气中心。 

2 月 24 日，中国石化新闻网报道，利维坦大气田目前年产量约 120 亿立方米，

主要销往以色列、埃及和约旦。利维坦大气田的合作伙伴已同意再投入 1 亿美元

用于气田再开发，包括建造一个新的浮式液化天然气终端，合作伙伴表示，此举

将使利维坦大气田的天然气年产量提高到 210 亿立方米。 
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4 本周公司动态 

2 月 20 日 

岳阳兴长：2 月 20 日，岳阳兴长石化股份有限公司发布了持股 5%以上股东

之一致行动人减持股份实施情况公告，公告中宣布：2023 年 2 月 18 日，公司收

到兴长集团《关于岳阳兴长股份减持计划实施结果的告知函》，其减持计划于 2023

年 2 月 18 日到期，减持股份来源为股改存量股份及其孳生股份，减持价格区间为

20.78 元/股-26.30 元/股，期间累计减持约 107.8 万股，减持后持有岳阳兴长股

份约 1386.90 万股，占公司总股本的 4.53%。 

新潮能源：2 月 20 日，山东新潮能源股份有限公司发布了关于公司持股 5%

以上股东所持股份将被司法拍卖的进展公告，公告中宣布：截至本公告披露日，

宁波吉彤股权投资合伙企业（有限合伙）持有山东新潮能源股份有限公司股份 4.03

亿股，占公司总股本的 5.93%。本次拟被拍卖的股份数量为宁波吉彤所持有的全

部股份。宁波吉彤不属于公司控股股东或实际控制人，其所持公司股份被司法拍

卖不会导致公司控制权发生变更，亦不会对公司治理、持续经营产生不利影响。 

东华能源：2 月 20 日，东华能源股份有限公司发布了关于给予子公司银行授

信担保和关于转让宁波优嘉清洁能源供应链有限公司股权的公告，公告中宣布： 

（1）为满足子公司业务发展需要，东华能源股份有限公司为全资或者控股子

公司东华能源（宁波）新材料有限公司、广西天盛港务有限公司向相关合作银行

申请的共计 2 亿元人民币的综合授信额度提供担保，担保期限以实际签订的担保

合同为准。 

（2）为推进 LPG 液化气终端资产剥离及业务转型，公司拟向浙江海沣新材

料有限公司转让所持有的宁波优嘉清洁能源供应链有限公司 100%股权，交易价格

为 1.27 亿元。 

 

2 月 21 日 

海越能源：2 月 21 日，海越能源集团股份有限公司发布关于变更公司经营范

围并修订《公司章程》和 2022 年限制性股票和股票期权激励计划（草案修订稿）

的公告。 

（1）海越能源集团股份有限公司因经营发展需要，拟对经营范围进行变更，

增加“煤炭及制品销售”、“纸浆销售”。 

（2）本激励计划拟向激励对象授予权益总计 2114.80 万股，占本激励计划草

案公告时公司股本总额的 4.52%。其中拟向激励对象授予 381.72 万份股票期权，

占公告时公司股本总额的 0.82%；拟向激励对象授予 1733.08 万股限制性股票，

占公告时公司股本总额的 3.70%。本激励计划首次及预留授予股票期权的行权价
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格为每股 8.78 元，首次及预留授予限制性股票的授予价格为每股 4.39 元。 

渤海化学：2 月 21 日，天津渤海化学股份有限公司发布关于股东权益变动进

展的提示性公告。渤海化学于 2022 年 12 月 27 日披露了《关于控股股东一致行

动人协议转让股份暨股东权益变动的提示性公告》，天津环球磁卡集团有限公司将

其持有的 6630 万股通过协议转让方式转让给天津津融投资服务集团有限公司。近

日，收到天津市国资委《关于渤化集团所属磁卡集团协议转让渤海化学股份有关

事项的批复》，同意本次股份协议转让。 

 

2 月 22 日 

中曼石油：2 月 22 日，中曼石油天然气集团股份有限公司发布了关于新疆温

宿项目勘探进展的公告。2023 年 2 月 21 日，公司温宿项目日产油达 1450 吨。

2023 年 1 月至今，累计产油约 7.41 万吨。 

海越能源：2 月 22 日，海越能源集团股份有限公司发布了关于全资子公司对

外投资的公告。海越能源全资子公司海越资管及天越创投因发展需要，签订了《海

南海越启航股权投资合伙企业（有限合伙）合伙协议》。海越资管拟出资人民币

1000 万元，作为普通合伙人参与投资。天越创投拟出资人民币 4000 万元，作为

有限合伙人参与投资。合伙基金主要直接或间接投资于新能源、新技术、新材料、

新医药等领域非上市股权以及公开发行的国债、银行存款及货币市场基金。 

博汇股份：2 月 22 日，宁波博汇化工科技股份有限公司发布了 2023 年限制

性股票激励计划（草案）。激励计划采取的激励工具为限制性股票（第二类限制性

股票）。股票来源为博汇股份回购专户股票或向激励对象定向发行的本公司 A 股普

通股。激励计划拟向激励对象授予的限制性股票总量为 126.90 万股，约占本激励

计划草案公告时公司股本总额 1.76 亿股的 0.72%。 

 

2 月 23 日 

渤海化学：2 月 23 日，渤海化学发布了关于为全资子公司天津渤海石化有限

公司担保的公告。渤海石化拟向光大银行天津滨海分行申请项目贷款授信 1700 万

元，期限 4 年，授信用途为渤海石化 PDH 装置核心技术研发试验装置项目。公司

拟为渤海石化向银行申请该项授信业务提供全额连带责任保证担保。 

准油股份：2 月 23 日，准油股份发布了关于控股股东筹划控制权变更暨公司

股票停牌的公告。准油股份控股股东燕润投资正在筹划向克拉玛依市某国资转让

公司控制权，可能涉及公司控制权变更。燕润投资将持有的公司 4717 万股（占公

司股份总数的 18.00%）股份转让给受让方，并将持有的 3145 万股（占公司股份

总数的 12.00%）表决权委托给受让方。公司股票自 2023 年 2 月 24 日开市起停

牌，预计停牌时间不超过 2 个交易日。 
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岳阳兴长：2 月 23 日，岳阳兴长发布了关于 2022 年度向特定对象发行 A 股

股票预案的公告。公司本次向特定对象发行股票拟募集资金总额不超过 10 亿元（含

本数），募投项目为惠州立拓 30 万吨/年聚烯烃新材料项目、岳阳兴长研发中心项

目和补充流动资金。本次发行对象为包括中石化资产公司在内的不超过 35 名（含

35 名）符合中国证监会规定条件的特定对象。本次向特定对象发行股票的发行数

量不超过发行前公司总股本的 20%，即不超过 6127 万股（含本数）。 

 

2 月 24 日 

广汇能源：2 月 24 日，广汇能源股份有限公司发布关于 2023 年 1 月担保实

施进展的公告。被担保人为公司之控股子公司 7 家公司，截至 2023 年 1 月 31 日

担保余额为 158.03 亿元，环比减少 7.20 亿元。 
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5 石化产业数据追踪 

5.1 油气价格表现 

据 Wind 数据，截至 2023 年 2 月 24 日，布伦特原油期货结算价为 83.16 美

元/桶，较上周上涨 0.19%；WTI 期货结算价 76.32 美元/桶，较上周下跌 0.03%。 

截至 2023 年 2 月 24 日，布伦特原油现货价格为 82.04 美元/桶，较上周下

跌 0.38%；ESPO 原油现货价格为 70.31 美元/桶，较上周上涨 1.09%；中国原油

现货均价为 80.28 美元/桶，较上周下跌 0.94%。截至 2023 年 2 月 23 日，WTI

现货价格为 75.26 美元/桶，较上周下跌 1.38%；OPEC 原油现货价格为 80.53 美

元/桶，较上周下跌 1.47%。 

表1：原油期现货价格 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

布伦特原油期货价格 美元/桶 83.16 83.00 0.19% 86.66 -4.04% 97.93 -15.08% 

WTI 期货价格 美元/桶 76.32 76.34 -0.03% 79.68 -4.22% 91.59 -16.67% 

布伦特原油现货价格 美元/桶 82.04 82.35 -0.38% 86.27 -4.90% 99.64 -17.66% 

WTI 现货价格 美元/桶 75.26 76.31 -1.38% 79.73 -5.61% 91.68 -17.91% 

OPEC 原油现货价格 美元/桶 80.53 81.73 -1.47% 85.31 -5.60% 96.41 -16.47% 

ESPO 现货价格 美元/桶 70.31 69.55 1.09% 75.96 -7.44% 98.54 -28.65% 

中国原油现货价格 美元/桶 80.28 81.04 -0.94% 85.20 -5.77% 97.48 -17.64% 

资料来源：wind，民生证券研究院（WTI 和 OPEC 原油现货价格截至时间为 2 月 23 日，其他为 2 月 24 日） 

图5：布伦特原油期现价格较上周上涨（美元/桶）  图6：WTI 期现价格较上周下跌（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

图7：OPEC 一揽子现货价格较上周下跌（美元/桶）  图8：ESPO 原油现货价格较上周上涨（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图9：WTI 和 ICE 的价差较上周扩大（美元/桶）  图10：ESPO 和 ICE 的价差较上周收窄（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

据 Wind 数据，截至 2023 年 2 月 24 日，NYMEX 天然气期货价格为 2.50

美元/百万英热单位，较上周上涨 10.65%；IPE 天然气期货价格为 127.69 便士/

色姆，较上周上涨 5.56%。 

截至 2023 年 2 月 23 日，亨利港天然气现货价格为 2.19 美元/百万英热单位，

较上周下跌 12.07%。日本 LNG 到岸价为 14.74 美元/百万英热单位，较上周下跌

5.39%；中国 LNG 出厂价为 6411 元/吨，较上周上涨下跌 0.93%。 

表2：天然气期现货价格 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

NYMEX 天然气期货价格 美元/百万英热单位 2.50 2.26 10.65% 3.16 -20.63% 4.48 -44.16% 

IPE 天然气期货价格 便士/色姆 127.69 120.96 5.56% 140.89 -9.37% 225.55 -43.39% 

天然气现货价：亨利港 美元/百万英热单位 2.19 2.49 -12.07% 2.75 -20.40% 4.55 -51.92% 

天然气现货价：纽约 美元/百万英热单位 2.38 2.27 4.86% 2.56 -7.23% 5.50 -56.82% 

天然气现货价：埃克 美元/百万英热单位 2.21 2.10 5.49% 2.66 -16.75% 5.60 -60.50% 

日本 LNG 到岸价 美元/百万英热单位 14.74 15.58 -5.39% 18.94 -22.16% 33.05 -55.40% 

中国 LNG 出厂价 元/吨 6411 6471 -0.93% 6692 -4.20% 8383 -23.52% 

LNG 国内外价差 元/吨 1453 1269 14.51% 442 228.83% -1824 179.64% 

资料来源：wind，民生证券研究院（期货价格截至时间为 2 月 24 日，其他为 2 月 23 日） 

图11：天然气期货价格较上周上涨  图12：亨利港天然气现货价格较上周下跌（美元/百万
英热单位） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图13：中国 LNG 出厂价较上周下跌（元/吨）  图14：LNG 国内外价差较上周走阔（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.2 原油供给 

5.2.1 周度供给 

据 Wind 数据，截至 2023 年 2 月 17 日，美国原油日产量 1230 万桶/日，周

环比持平；截至 2023 年 2 月 24 日，美国原油钻机数量为 600 部，较上周减少 7

部，美国天然气钻机数量为 151 部，较上周持平。 

图15：美国原油产量周环比持平（万桶/日）  图16：美国原油钻机数量较上周减少（部） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

据 EIA 数据，截至 2023 年 2 月 17 日，美国包含战略储备的原油总库存为

8.51 亿桶，周环比上升 765 万桶。其中，战略原油储备为 3.72 亿桶，周环比持

平；商业原油库存为 4.79 亿桶，周环比上升 765 万桶。 

据 GIE 数据，截至 2023 年 2 月 23 日，欧盟天然气储气量为 706.62 万亿瓦

时，储气率为 62.94%，较上周下降 1.59pct，占 2021 年消费量的比重为 18.71%。 
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图17：包含战略储备的原油库存周环比上升（百万桶）  图18：美国战略原油储备周环比持平（百万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

图19：美国商业原油库存周环比上升（百万桶）  图20：欧盟天然气库存绝对量较上周减少（万亿瓦时） 

 

 

 

资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：GIE，民生证券研究院 

图21：欧盟天然气储气率较上周下滑  图22：欧盟天然气储气量/消费量的比重较上周下滑 

 

 

 
资料来源：GIE，民生证券研究院 

 
 

资料来源：GIE，民生证券研究院 

 

5.2.2 月度供给 

Rystad Energy 数据，2023 年 1 月美国原油日产量为 1124.9 万桶/日，环比

增长 3.1%；俄罗斯原油日产量为 909.5 万桶/日，同比下降 10.1%，环比下降 7.4%。

据 OPEC 数据，1 月 OPEC 成员国日产量合计为 2887.6 万桶/日，同比上升 2.8%，
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环比下降 0.2%。 

图23：美国原油产量环比上升（万桶/日）  图24：俄罗斯原油产量环比下降（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，Rystad Energy，民生证券研究院 

注：最新 2 个月数据来源为 Rystad Energy，统计口径可能和 EIA 不同 
 

资料来源：Rystad Energy，民生证券研究院 

 

图25：OPEC 原油总产量环比下降（万桶/日）  图26：1 月 OPEC+闲置产能超过 10 万桶/日的国家 

 

 

 
资料来源：OPEC，民生证券研究院  资料来源：OPEC，IEA，民生证券研究院 

据 Baker Hughes 数据，2023 年 1 月，全球钻机数量为 1899 部，同比增加

267 部，环比增加 65 部；美国钻机数量为 772 部，同比增加 171 部，环比减少

7 部；加拿大钻机数量为 226 部，同比增加 36 部，环比增加 71 部。 

图27：全球钻机数量同比增加（部）  图28：美国和加拿大 1 月钻机数量同比增加（部） 

 

 

 
资料来源：Baker Hughes，民生证券研究院  资料来源：Baker Hughes，民生证券研究院 
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5.3 原油需求 

据 EIA 数据，截至 2023 年 2 月 17 日，美国炼厂原油净投入为 1501 万桶/

日，周环比下降 2 万桶，炼厂开工率为 85.9%。 

图29：美国炼厂原油净投入周环比下降（万桶/日）  图30：美国炼油厂开工率周环比下降 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

据 EIA 数据，截至 2023 年 2 月 17 日，美国石油产品总产量为 2022 万桶/

日，周环比上升 92 万桶/日。其中，汽油产量为 891 万桶/日，周环比上升 64 万

桶/日；航空煤油产量为 132 万桶/日，周环比下降 12 万桶/日；馏分燃料油产量

为 377 万桶/日，周环比上升 12 万桶/日。 

图31：美国石油产品总产量周环比上升（万桶/日）  图32：美国汽油产量周环比上升（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

图33：美国航空煤油产量周环比下降（万桶/日）  图34：美国馏分燃料油产量周环比下降（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 
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据 EIA 数据，截至 2023 年 2 月 17 日，美国石油产品库存为 7.82 亿桶，周

环比下降 434 万桶。其中，车用汽油库存为 24007 万桶，周环比下降 186 万桶；

航空煤油库存为 3729 万桶，周环比上升 76 万桶；馏分燃料油库存为 12194 万

桶，周环比上升 270 万桶。 

图35：美国石油产品库存周环比下降（百万桶）  图36：美国车用汽油库存周环比下降（百万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

图37：美国航空煤油库存周环比上升（百万桶）  图38：美国馏分燃料油库存周环比上升（百万桶） 

 

 

 
资料来源：EIA，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

 

 

5.4 原油进出口 

据 Bloomberg 2 月 25 日的统计数据，2023 年 1 月，中国海运进口原油 2.91

亿桶，同比下降 1.6%，环比下降 19.7%；印度海运进口原油 1.33 亿桶，同比下

降 3.4%，环比下降 7.8%；美国海运进口原油 1.49 亿桶，同比增长 24.9%，环比

增长 10.1%；韩国海运进口原油 0.90 亿桶，同比下降 11.9%，环比增长 9.6%。 
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图39：中国原油进口环比下降（百万桶）  图40：印度原油进口环比下降（百万桶） 

 

 

 
资料来源：Bloomberg，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

图41：美国原油进口环比增长（百万桶）  图42：韩国原油进口环比增长（百万桶） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

据 Bloomberg 2 月 25 日的统计数据，2023 年 1 月，沙特海运出口原油 2.07

亿桶，同比下降 0.9%，环比下降 6.6%；俄罗斯海运出口原油 1.54 亿桶，同比增

长 3.0%，环比增长 24.6%；美国海运出口原油 1.57 亿桶，同比增长 7.2%，环比

增长 2.3%；伊朗海运出口原油 1.06 亿桶，同比下降 4.2%，环比增长 1.0%。 

图43：沙特阿拉伯原油出口环比下降（百万桶）  图44：俄罗斯原油出口环比增长（百万桶） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 
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图45：美国原油出口环比增长（百万桶）  图46：伊朗原油出口环比增长（百万桶） 

 

 

 
资料来源：Bloomberg，民生证券研究院  资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

 

5.5 炼化产品价格和价差表现 

5.5.1 成品油 

据 Wind 数据，截至 2023 年 2 月 24 日，NYMEX 汽油、NYMEX 取暖油期

货结算价分别为 2.58、2.77 美元/加仑，较上周分别变化-1.56%、+2.42%。 

截至 2023 年 2 月 20 日，美国汽柴油现货价格为 3.49、4.38 美元/加仑，较

上周下跌 0.23%、1.53%。截至 2023 年 2 月 23 日，鹿特丹港汽柴油离岸价格为

95.60、104.16 美元/桶，较上周下跌 4.63%、4.07%；新加坡汽柴油离岸价格为

95.64、97.55 美元/桶，较上周下跌 6.08%、6.63%。截至 2023 年 2 月 19 日，

国内汽柴油现货价格为 8864、8026 元/吨，周环比下跌 1.16%、1.65%。 

表3：国内外成品油期现货价格 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

NYMEX 汽油期货结算价 美元/加仑 2.58 2.62 -1.56% 2.56 0.72% 2.14 20.43% 

NYMEX 取暖油期货结算价 美元/加仑 2.77 2.70 2.42% 3.75 -26.12% 2.18 27.15% 

汽油：美国 美元/加仑 3.49 3.50 -0.23% 3.52 -0.71% 3.62 -3.59% 

柴油：美国 美元/加仑 4.38 4.44 -1.53% 4.60 -4.95% 4.06 7.92% 

航空煤油：FOB 美国 美元/加仑 2.54 2.81 -9.48% 3.84 -33.81% 2.60 -2.23% 

取暖油：FOB 美国 美元/加仑 2.53 2.70 -6.34% 3.41 -25.97% 2.66 -5.00% 

汽油(95#)：FOB 鹿特丹 美元/桶 95.60 100.24 -4.63% 108.37 -11.78% 125.28 -23.69% 

柴油(10ppm)：FOB 鹿特丹 美元/桶 104.16 108.58 -4.07% 125.01 -16.68% 147.01 -29.15% 

航空煤油：FOB 鹿特丹 美元/桶 113.28 118.30 -4.24% 145.21 -21.99% 149.17 -24.06% 

汽油(95#)：FOB 新加坡 美元/桶 95.64 101.83 -6.08% 106.97 -10.59% 133.37 -28.29% 

柴油(含硫 0.05%)：FOB 新加坡 美元/桶 97.55 104.48 -6.63% 119.92 -18.65% 136.60 -28.59% 

航空煤油：FOB 新加坡 美元/桶 100.11 106.91 -6.36% 122.45 -18.24% 124.48 -19.58% 

92#汽油：中国 元/吨 8864 8968 -1.16% 8722 1.63% 9415 -5.85% 

0#柴油：中国 元/吨 8026 8161 -1.65% 7805 2.84% 7810 2.77% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：1）期货报价截至时间为 2 月 24 日。2）现货中，美国报价截至时间为 2 月 20 日；鹿特丹港和新加坡报价截至时间为 2 月 23 日；国内报价截至时间为

2 月 19 日 
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表4：国内外期现货炼油价差 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

美国期货：汽油原油价差 美元/桶 33.79 25.44 32.86% 18.89 78.88% 23.44 44.16% 

美国期货：取暖油原油价差 美元/桶 37.14 40.59 -8.52% 64.18 -42.14% 24.74 50.11% 

美国现货：汽油原油价差 美元/桶 61.44 69.50 -11.60% 60.43 1.67% 50.43 21.84% 

美国现货：柴油原油价差 美元/桶 101.01 110.96 -8.97% 106.97 -5.57% 68.83 46.75% 

美国现货：煤油原油价差 美元/桶 32.25 33.30 -3.14% 77.27 -58.26% 17.17 87.87% 

美国现货：取暖油原油价差 美元/桶 27.63 30.36 -8.98% 49.22 -43.85% 21.16 30.61% 

欧洲现货：汽油原油价差 美元/桶 15.99 16.67 -4.08% 18.49 -13.52% 6.98 129.08% 

欧洲现货：柴油原油价差 美元/桶 24.33 25.13 -3.18% 43.22 -43.71% 12.20 99.43% 

欧洲现货：煤油原油价差 美元/桶 34.05 38.67 -11.94% 59.36 -42.64% 17.88 90.43% 

新加坡现货：汽油原油价差 美元/桶 17.58 18.25 -3.67% 18.08 -2.77% 12.22 43.86% 

新加坡现货：柴油原油价差 美元/桶 20.23 23.07 -12.31% 31.95 -36.68% 11.86 70.57% 

新加坡现货：煤油原油价差 美元/桶 22.66 25.87 -12.41% 33.23 -31.81% 7.66 195.82% 

中国现货：汽油原油价差 美元/桶 94.24 103.79 -9.20% 87.96 7.14% 102.44 -8.00% 

中国现货：柴油原油价差 美元/桶 78.05 83.57 -6.60% 72.90 7.06% 69.17 12.84% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：1）期货报价截至时间为 2 月 24 日。2）现货中，美国报价截至时间为 2 月 20 日；鹿特丹港和新加坡报价截至时间为 2 月 23 日；国内报价截至时间为

2 月 19 日 

图47：美国汽柴油价差收窄（美元/桶）  图48：欧洲原油裂解价差收窄（美元/桶） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

图49：新加坡原油裂解价差收窄（美元/桶）  图50：中国原油裂解价差收窄（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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5.5.2 石脑油裂解 

据 Wind 数据，截至 2023 年 2 月 23 日，乙烯与石脑油价差为 234 美元/吨，

较上周扩大 22.83%；丙烯与石脑油价差为 289 美元/吨，较上周扩大 6.84%；纯

苯与石脑油价差为 203 美元/吨，较上周收窄 18.64%。 

表5：石脑油裂解相关产品价格和价差 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

石脑油:CFR 日本 美元/吨 707 721 -1.87% 712 -0.67% 911 -22.37% 

乙烯:CFR 东北亚 美元/吨 941 911 3.29% 781 20.49% 1231 -23.56% 

丙烯:CFR 中国 美元/吨 996 991 0.50% 886 12.42% 1176 -15.31% 

纯苯:FOB 韩国 美元/吨 910 970 -6.19% 913 -0.27% 1083 -15.94% 

乙烯-石脑油 美元/吨 234 191 22.83% 69 237.91% 320 -26.93% 

丙烯-石脑油 美元/吨 289 271 6.84% 174 65.85% 265 8.95% 

纯苯-石脑油 美元/吨 203 250 -18.64% 201 1.12% 172 18.20% 

资料来源：wind，民生证券研究院（截至时间为 2 月 23 日） 

图51：乙烯和石脑油价差较上周扩大（美元/吨）  图52：丙烯和石脑油价差较上周扩大（美元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

图53：纯苯和石脑油价差较上周收窄（美元/吨） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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5.5.3 聚酯产业链 

据 Wind 数据，截至 2023 年 2 月 24 日，PX-纯苯价差为 1500 元/吨，较上

周持平；PTA-0.655*PX 价差为 3 元/吨，相比上周由负转正；MEG-0.6*乙烯价差

为 314 元 / 吨 ， 较 上 周 扩 大 28.19% ； FDY/POY/DTY 的 价 差 分 别 为

1770/1170/2470 元/吨，较上周分别收窄 9.80%/7.31%/5.44%。 

表6：聚酯产业链产品价格和价差 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

纯苯 元/吨 7000 7000 0.00% 7000 0.00% 7900 -11.39% 

PX 元/吨 8500 8500 0.00% 7670 10.82% 8200 3.66% 

PTA 元/吨 5570 5425 2.67% 5830 -4.46% 5645 -1.33% 

乙烯 美元/吨 941 936 0.53% 781 20.49% 1231 -23.56% 

MEG 元/吨 4235 4110 3.04% 4325 -2.08% 4905 -13.66% 

FDY 元/吨 8000 8025 -0.31% 8225 -2.74% 8175 -2.14% 

POY 元/吨 7400 7325 1.02% 7550 -1.99% 7925 -6.62% 

DTY 元/吨 8700 8675 0.29% 8775 -0.85% 9400 -7.45% 

PX-纯苯 元/吨 1500 1500 0.00% 670 123.88% 300 400.00% 

PTA-0.655*PX 元/吨 3 -143 101.75% 806 -99.69% 274 -99.09% 

MEG-0.6*乙烯 元/吨 314 245 28.19% 1151 -72.69% 241 30.24% 

FDY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 1770 1962 -9.80% 1741 1.68% 1653 7.10% 

POY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 1170 1262 -7.31% 1066 9.78% 1403 -16.59% 

DTY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 2470 2612 -5.44% 2291 7.82% 2878 -14.17% 

资料来源：Wind，民生证券研究院（截至时间为 2 月 24 日） 

图54：PX 和纯苯价差较上周持平（元/吨）  图55：PTA 和 PX 价差较上周扩大（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

 

 

 

0

500

1000

1500

2000

2
0
2
2
-0

2
-2

4

2
0
2
2
-0

3
-2

4

2
0
2
2
-0

4
-2

4

2
0
2
2
-0

5
-2

4

2
0
2
2
-0

6
-2

4

2
0
2
2
-0

7
-2

4

2
0
2
2
-0

8
-2

4

2
0
2
2
-0

9
-2

4

2
0
2
2
-1

0
-2

4

2
0
2
2
-1

1
-2

4

2
0
2
2
-1

2
-2

4

2
0
2
3
-0

1
-2

4

2
0
2
3
-0

2
-2

4

PX-纯苯

-1000

-500

0

500

1000

2
0
2
2
-0

2
-2

4

2
0
2
2
-0

3
-2

4

2
0
2
2
-0

4
-2

4

2
0
2
2
-0

5
-2

4

2
0
2
2
-0

6
-2

4

2
0
2
2
-0

7
-2

4

2
0
2
2
-0

8
-2

4

2
0
2
2
-0

9
-2

4

2
0
2
2
-1

0
-2

4

2
0
2
2
-1

1
-2

4

2
0
2
2
-1

2
-2

4

2
0
2
3
-0

1
-2

4

2
0
2
3
-0

2
-2

4

PTA-0.655*PX



行业定期报告/石油石化 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 24 

 

 

 

图56：MEG 和乙烯价差较上周扩大（元/吨）  图57：FDY 价差较上周收窄（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

图58：POY 价差较上周收窄（元/吨）  图59：DTY 价差较上周收窄（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.5.4 C3 产业链 

据 Wind 数据，截至 2023 年 2 月 24 日，丙酮-0.78*丙烯价差为 78 元/吨，

相比上周由负转正；丙烯腈-1.1*丙烯的价差为 2560 元/吨，较上周扩大 0.39%；

环氧丙烷-0.77*丙烯的价差为 4282 元/吨，较上周扩大 6.39%。 

表7：C3 产业链产品价格和价差 

原油品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

丙烯 元/吨 7400 7500 -1.33% 7700 -3.90% 8200 -9.76% 

丙酮 元/吨 5850 5500 6.36% 4850 20.62% 5750 1.74% 

丙烯腈 元/吨 10700 10800 -0.93% 10000 7.00% 11100 -3.60% 

环氧丙烷 元/吨 9980 9800 1.84% 9380 6.40% 11350 -12.07% 

丙酮-0.78*丙烯 元/吨 78 -350 122.29% -1156 106.75% -646 112.07% 

丙烯腈-1.1*丙烯 元/吨 2560 2550 0.39% 1530 67.32% 2080 23.08% 

环氧丙烷-0.77*丙烯 元/吨 4282 4025 6.39% 3451 24.08% 5036 -14.97% 

资料来源：Wind，民生证券研究院（截至时间为 2 月 24 日） 
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图60：丙酮-0.78*丙烯的价差较上周扩大（元/吨）  图61：丙烯腈-1.1*丙烯的价差较上周扩大（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

图62：环氧丙烷-0.77*丙烯的价差较上周扩大（元/吨） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）地缘政治风险。地缘政治的发生可能会影响原油供给国的出口或原油需求

国的进口，从而影响到全球的供需局面，并可能造成油价的大幅波动。 

2）伊核协议达成可能引发的供需失衡风险。因伊朗受到美国制裁，伊朗存在

大量闲置产能无法释放，若伊核协议达成新的进展，则伊朗的可能会增加原油产

量和出口，从而增加全球的原油供给，对供需平衡造成冲击。 

3）全球经济衰退导致需求下行的风险。油气开采下游的炼化产品所应用的领

域包含化肥、饲料、纺织、医药、房地产、工程塑料等多个行业，和民生领域息

息相关，因此若经济衰退，宏观需求下行，原油需求将面临下降。 

4）油气价格大幅波动的风险。行业内以油气开采为主营业务的公司，其业绩

与国际市场上的原油和天然气的价格挂钩，若油气价格出现大幅波动，公司的业

绩可能会受到较大影响。 
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