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石油石化  

 
2023 年 3 季度行业分析与 11 月周数据更新  

 
➢ 油价变化： 

WTI原油期货价格在 2023年 7/8/9月均价分别是 76.03/81.32/89.43美元

/桶，较 4/5/6 月变化分别是-3.41/9.70/19.16 美元/桶。3 季度原油价格

较 2季度上涨是因为沙特和俄罗斯深化减产以及宏观经济整体持稳。 

 

➢ 全球石油需求： 

全球石油液体需求在 2023年 3季度较 2季度增加了 88万桶/日至 10164万

桶/日。需求增长主要来自 OECD 欧洲，OECD欧洲石油液体需求 3季度增加

66 万桶/日至 1398 万桶/日。中国石油液体需求 3 季度较 2 季度减少了 31

万桶/日至 1577万桶/日。9月美国汽油消费降至近 5年同期最低水平，月

均汽油消费约 853万桶/日。 

 

➢ 欧佩克 10产量 

欧佩克 10 在 2023 年 3 季度原油总产量是 2264 万桶/日，较 2季度减少了

103 万桶/日。产量减少主要是由于沙特减产，沙特原油产量在 3季度环比

减少了 116万桶/日至 901万桶/日。 

 

➢ 伊朗、委内瑞拉、利比亚产量 

2023 年 3 季度伊朗、委内瑞拉、利比亚 3 国总产量是 489 万桶/日，产量

环比增加了 30 万桶/日。产量增长主要来自伊朗，伊朗在 3 季度原油产量

增加了 29万桶/日，产量在 8 月和 9月突破 300万桶/日。 

 

➢ 非欧佩克产量 

非欧佩克石油液体产量在 2023年 3季度较 2季度增加了 93万桶/日至 6870

万桶/日，产量增长主要来自美洲：加拿大石油液体产量在 3季度增加了 36

万桶/日至 580 万桶/日，美国石油液体产量在 3 季度增加了 46 万桶/日至

2215 万桶/日。中南美产量在 3 季度增加了 54 万桶/日至 754 万桶/日。3

季度俄罗斯产量减少了 10 万桶/日至 1058 万桶/日，中国和哈萨克斯坦产

量分别环比减少了 13 万桶/日和 12 万桶/日，部分抵消了美洲地区产量增

长。 

 

➢ 美国页岩油产量 

美国页岩油产量在 2023 年 9 月维持在 943 万桶/日，原油钻机数在 9 月底

为 502座，比 2023年初减少了 116座。 

 

➢ 原油商业库存 

OECD国家商业库存（原油+其他液体）在 2023年 3季度是 28.3亿桶，较 2

季度增加 200万桶。 

 

➢ 市场情绪 

亚洲地区经济恢复存在不确定因素以及欧佩克持续深化减产，市场维持对

石油供需处于紧平衡的看法。   
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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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 10 日收盘，本周中信证券一级行业中石油石化行业指数下跌 1.66%，

沪深 300指数上涨 0.07%，石油石化板块指数跑输沪深 300指数 1.73pct，在中信 30

个一级行业中排第 29。 

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 10 日，石油开采板块下跌 1.96%，石油化工板块下跌

1.33%，油服工程板块下跌 2.19%。石油开采板块自 2022年至今上涨 46.31%，石油化

工板块下跌 19.59%，油服工程板块下跌 0.17%。 

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 10 日，油气公司个股具体表现：中国石油（-2.34%），

中国海油（-3.05%），中国石化（-2.17%），海油工程（-5.02%），中海油服（-2.91%），

石化油服（-1.57%），海油发展（-2.32%），中油工程（-1.79%）。 
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图表4：本周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 10 日，英国布伦特原油期货价格 81.43 美元/桶，周环比-

4.08%；美国 WTI原油期货价格 77.17美元/桶，周环比-4.15%。截至 2023年 11月 9

日，欧佩克一揽子原油价格是 83.22美元/桶，周环比-6.54%;布伦特现货价格 82.79

美元/桶，周环比-6.56%；WTI现货价格 75.74美元/桶，周环比-8.15%，迪拜原油现

货价格 81.35美元/桶，周环比-6.64%。 

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 10日，布伦特和 WTI原油期货价差是 4.26美元/桶，较上周

缩小了 0.12 美元/桶；布伦特和 WTI 原油现货价差是 6.56 美元/桶，较上周缩小了

0.99美元/桶；布伦特原油现货价格高于迪拜原油现货价格 1.97美元/桶，上周布伦

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 7.08 12958 -2.34 -10.49 -6.88 50.42
600938.SH中国海油 19.04 9057 -3.05 -6.87 4.82 33.13
600028.SH中国石化 5.41 6485 -2.17 -10.73 -9.75 30.82
600583.SH海油工程 5.87 260 -5.02 -8.14 -3.29 -1.53
601808.SH中海油服 15.02 717 -2.91 -7.28 -0.13 -8.38
600871.SH石化油服 1.88 357 -1.57 -12.15 -12.96 -5.05
600968.SH海油发展 2.95 300 -2.32 -7.81 -1.34 5.11
600339.SH中油工程 3.29 184 -1.79 -12.50 -16.28 11.50
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特原油现货价格低于迪拜原油现货价格 0.46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 10日，美元指数为 105.81，周环比上涨 0.72%。伦敦金现货

价格 1941.65美元/盎司，周环比-2.65%。 

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 

3. 石油石化行业三季报回顾 

3.1 年初至今石油石化指数下跌 4.40% 

以我们统计的 47 家石油石化公司为样本，截至 2023 年 11 月 10 日，该指数年

内下跌 4.40%，相对全部 A 股下跌 12.46Pct（同期全部 A 股上涨 8.06%），涨幅位列

中信 30个子行业中第 20位。 

石油石化 47 家上市公司在 2023 年三季度整体营收同比增长 13.78%，净利润同

比增长 264.72%，营收及净利润情况好于股价排名。 
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图表11：年初至今（截至 2023 年 11 月 10 日）中信各子行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

石油石化板块剔除了“三桶油” 

3.2 石油开采 

2023年第三季度石油开采板块单季营业总收入 9353亿元，同比-3.52%；归母净

利润 819亿元，同比+2.98%；剔除中国石油和中国海油后石油开采板块在 2023年第

三季度单季营业总收入 183.27 亿元，同比-7.97%；归母净利润 16.27 亿元，同比-

62.46%。 

2023年第三季度沙特额外减产 100万桶/日，俄罗斯减少石油出口量，布伦特和

WTI 期货价格在 9月上涨至 90美元/桶以上。其中布伦特油价在三季度由 74.65美元

/桶上涨至 95.31美元/桶，涨幅达 27.68%；WTI油价在三季度由 69.79美元/桶上涨

至 90.79美元/桶，涨幅达 30.09%。石油开采板块受益于油价上涨，上游油气资本开

支持续增加，盈利向好。 

3.3 油服工程 

2023 年三季度全球上游勘探投资增加，带动油田服务行业持续回暖，油服企业

业绩维持高景气。油田服务板块在第三季度单季营业总收入 312.71亿元，同比+8.93%；

归母净利润 13.28亿元，同比+8.16%。国内油服公司积极布局海外业务，在海外包括

北海地区、墨西哥、东非、阿联酋等地区签署和中标了多个合同，若合同顺利实施和

落地，将对公司未来营业收入和利润产生积极影响。 

3.4 石油化工 

2023 年三季度石油化工板块 32 家上市公司单季营业总收入 11916 亿元，同比

+6.61%；归母净利润 248.37亿元，同比去年+172.85%；剔除中国石化后石油化工板

块在 2023 年第三季度单季营业总收入 3230 亿元，同比+17.83%；归母净利润 69.82
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亿元，同比去年扭亏为盈。 

2022年三季度原油价格从季初的 102美元/桶单边下跌至季末的 80美元/桶，带

动下游石油化工产品价格的一路下行，也导致了库存损益与利润的下滑。在 2023年

Q3油价则呈现完全相反的走势，从季初的 70美元/桶单边提升至季末的 91美元/桶，

因此石化产品价格随之提升，也享受了库存收益，使得利润呈现显著改善。 

4. 建议关注：  

4.1 中国石油 

公司 2023年前三季度实现营业收入 22821.35亿元，同比-7.1%；实现归母净利

润 1316.51亿元，同比+9.8%；每股收益 0.72元。从单季度财务数据看，公司在 2023

年第三季度实现营业收入 8022.4 亿元，同比-4.6%；实现归母净利润 463.79 亿元，

同比+21.1%。 

（1）尽管 2023 年油价较 2022 年有所回落，公司在 2023 年前三季度上游板块

油气和新能源业务受益于油气销量增长和成本费用下降，营收和利润同比仅有小幅

下降。（2）中游业务坚持减油增化和减油增特，炼油化工和新材料业务积极进行结构

调整和转型升级，营收和利润同比上升。（3）下游销售业务受益于国内经济复苏、成

品油市场需求回暖，2023年前三季度经营利润同比大幅上升。 

公司积极回馈股东，2022年全年派息率 51.8%；A股股息收益率 8.5%，H股股息

收益率 13.3%，行业领先。 

4.2 中国海油 

公司 2023年前三季度实现营业收入 3068.17亿元，同比-1.39%；实现归母净利

润 976.45 亿元，同比-10.23%。2023 年三季度单季，公司实现营业收入 1147.53 亿

元，同比+5.48%；实现归母净利润 338.84亿元，同比-8.13%。 

（1）在公司持有的海外油气资产中，南美洲是产量最大的地区。公司海外油气

净产量增长带动 2023年前三季度油气合计净产量增长，其中主要得益于圭亚那 Liza

二期和巴西 Buzios 油田产量增加。（2）公司在 2023 年前三季度进一步巩固成本优

势，桶油主要成本控制在 28.37美元，同比-6.3%。公司油气产量和储量的增长有效

降低了桶油主要成本中的作业费用和 DD&A。（3）公司在 2023年前三季度加速完成资

本支出，将 2023年度资本支出预算较年初增加 200亿元至 1200-1300亿元，助力储

量和产量增长。 

公司重视股东回报，2022年全年股息支付率 43%；A股股息收益率 8.0%，H股股

息收益率 13.2%。 
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4.3 中国石化 

公司 2023年前三季度实现营业收入 24699.41亿元，同比+0.7%；实现归母净利

润 529.66亿元，同比-7.5%；每股收益 0.442元。从单季度盈利看，公司在 2023年

第三季度实现营业收入 8762.59亿元，同比+4.2%；实现归母净利润 179亿元，同比

+34%。 

（1）公司上游勘探及开发板块在深层-超深层油气、页岩油气勘探开发理论和技

术取得突破，增储稳油增气降本取得较好成效。受益于天然气产量增长，公司油气当

量产量在 2023年前三季度同比+3.6%，其中天然气产量+8.7%，原油产量同比-0.1%。

（2）公司受益于国内化工品和成品油需求上升，化工板块在第三季度实现扭亏为盈。

炼油板块受益于油价上涨产生的库存收益，以及夏季用油高峰带来的量价齐升，在三

季度实现息税前利润 75.09亿元，同比增加 170.44亿元。（3）公司下游销售板块业

务抓住市场出现需求快速反弹和油价维持高位的有利时机，在 2023年前三季度实现

息税前利润 265亿元，同比+14.6%。未来公司将向“油气氢电服”综合能源服务商转

型。 

公司注重股东回报，2022年全年综合派息率约 71%，综合股息收益率 12.3%。公

司于 2023 年 8 月 25 日公司董事会通过了《关于以集中竞价交易方式回购公司股份

的方案》，并于 2023年 8月 28日开始实施本轮 A股和 H股回购。截至 2023年 10月

31 日，公司已回购 A 股 8932 万股，占公司总股本的 0.07%，回购均价 5.83 元/股，

回购金额为 5.21亿元。 

4.4 海油工程 

公司 2023 年前三季度实现营业收入 209.63 亿元，同比+7.64%；实现归母净利

润 13.73亿元，同比+64.4%；每股收益 0.31元。从单季度盈利看，公司在 2023年第

三季度实现归母净利润 3.89亿元，同比+10.02%。 

（1）公司在 2023年第三季度实现市场承揽额 84.22亿元，同比+236%；在前三

季度累计实现市场承揽额 262.85 亿元，同比+51%。截至 2023年三季度末，公司在手

未完成订单总额约 411亿元，为公司长远发展奠定了良好的基础。（2）公司国内外油

气工程项目稳步推进：在前三季度平稳有序运行 64 个项目，包括 50 个海洋油气工

程项目、6个 LNG陆上建造项目及 8个其他类项目。陆地工作量创历史新高：前三季

度完成了 18 座导管架和 16 座组块的陆地建造，17 座导管架和 13 座组块的海上安

装。建造业务完成钢材加工量 34万结构吨，同比+19%。海上作业发挥自由船舶降本

增效效能：海上作业投入 1.97万船天，同比+2%。（3）公司深化多元发展战略：在第

三季度实现境内油气业务承揽额 77.29 亿元，主要项目包括文昌 9-7 油田开发 EPCI 

工程、锦州 23-2油田开发 EPCI工程等。清洁能源业务方面，继续发挥公司在浮式风
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电方面的技术优势，中标浮式风机基础研发设计合同等，实现承揽额 0.04亿元。海

外业务实现承揽额 6.89亿元，主要项目包括某中东大型组块运输安装合同，某东南

亚深水气田开发工程 FEED项目等。 

4.5 中海油服 

公司在 2023 年前三季度实现营业收入 295.07 亿元，同比+21.7%；公司实现归

母净利润 22.73亿元，同比+9.94%。2023年三季度单季，公司实现营业收入 106.34

亿元，同比+17.72%；实现归母净利润 9.34亿元，同比-2.89%。 

（1）油服行业受益于油气上游投资增长，行业景气复苏。公司钻井服务工作量

和平台使用率上升：在前三季度钻井平台作业日同比+7.4%。平台可用天使用率同比

+1.5pct。其中半潜式钻井平台可用天使用率增加 15.3个百分点，日历天使用率增加

13.2 个百分点。受跨国拖航和海外客户验船待命影响，自升式平台可用天使用率减

少 2.6个百分点，剔除该因素可用天使用率同比增长 0.5个百分点。（2）公司在海外

市场取得重要突破，公司全资子公司与挪威两家国际石油公司签署多个含固定期限

和选择期最长五年的钻井平台服务合同，其中固定期限合同金额共约为人民币 47亿

元。与墨西哥地区一家大型石油公司签署陆地一体化技术服务合同，合同金额约人民

币 9 亿元。（3）公司受益于中海油加大 2023年资本开支，订单量有望增加，业绩有

望持续提升。 

4.6 石化油服 

公司在 2023年前三季度实现营业收入 558.43亿元，同比+9.6%；公司实现归母

净利润 4.44亿元，同比+55.4%；每股收益 0.023元。从单季盈利看，公司在 2023年

第三季度实现归母净利润 1.18亿元,同比+48.8%。 

（1）公司稳步推进市场开拓工作，加强与油公司合作。公司在 2023年前三季度

累计新签合同额人民币 706.9亿元，同比+8.1%，其中，中国石化集团公司市场新签

合同额人民币 437亿元，同比+11.9%；国内外部市场新签合同额人民币 129.5亿元，

同比+3%；海外市场新签合同额人民币 140.4亿元，同比+55.4%。（2）公司持续推进

内部改革和降本增效，在 2023年上半年完成降本减费人民币 3.14亿元。 

4.7 海油发展 

公司在 2023 年前三季度实现营业收入 315.93 亿元，同比+0.74%；实现归母净

利润 21.45亿元，同比+16.53%；每股收益 0.21元。从单季盈利看，公司在 2023年

第三季度实现归母净利润 8.08亿元，同比+0.2%。 

（1）公司三大产业在 2023 年上半年稳健有序发展，其中公司能源技术服务产业

工作量持续增长：监督技术服务工作量同比+16.38%，增产措施服务工作量同比
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+3.83%，油田化学服务工作量同比+17.12%，装备设计制造及运维服务工作量同比

+15.48%。（2）公司产能建设项目稳步推进：公司投资建造的我国首艘智能 FPSO“海

油石油 123”顺利交付，海上移动式自安装井口平台“海洋石油 165”进入投产准备，

移动注热平台等重点产能配套项目建设加快推动，天津海洋装备智能制造基地按期

开工建设，海南生产基地、中长期 FOB资源配套 LNG运输船（二期）等 5个项目通过

论证，积极助力油气增储上产。 

4.8 中油工程 

公司在 2023 年前三季度实现营业收入 528.53 亿元，同比-7.99%；实现归母净

利润 8.96亿元，同比+1.70%；每股收益 0.16元。从单季盈利看，公司在 2023年第

三季度实现归母净利润 2.19亿元，同比-9.63%。 

（1）公司积极拓展海外市场，公司全资子公司中标布哈萨油田中心处理站第六

列项目，项目涉及合同额约 2.97 亿美元（约 21.65亿元人民币）。若该项目正式签约

并顺利实施，将有利于公司在阿联酋陆上油气工程建设业务的进一步巩固和拓展，并

对未来 4 年的营业收入和利润总额产生一定的积极影响。（2）公司具有完整的市场

开发网络和较强的全球资源整合能力：公司与阿联酋、沙特、哈萨克斯坦、马来西亚

等 24个国家形成了合同额 1亿美元以上的规模市场，已成为埃克森·美孚、BP、壳

牌、巴斯夫、沙特基础工业公司、道达尔、埃尼等国际石油公司的合格承包商。 

4.9 华润材料 

公司在 2023 年前三季度实现营业收入 136.68 亿元，同比+5.07%；实现归母净

利润 4.44亿元，实现扣非归母净利润 3.82亿元，同比-38.41%，每股收益 0.30元。；

Q3 单季度实现营业收入 46.28亿元，同比-6.42%，实现归母净利润 1.23亿元，同比

-51.98%，实现扣非归母净利润 1.02亿元，同比-57.38%，每股收益 0.08元。 

公司作为国内前三的聚酯瓶片行业龙头，拥有瓶片产能 210万吨/年，具备规模

优势，自有华蕾品牌价值高，下游大客户关系良好，处于行业领先地位，在中国瓶片

出口不断提升全球市占率的过程中有望受益于产品出海带来的利润率提升。在基石

业务之外公司聚焦新材料产品开发，公司新材料板块储备项目丰富， 主要在 PETG特

种聚酯、 PET泡沫材料、高性能复合材料、再生 PET（r-PET）等领域开展研发，成

长空间值得期待。 

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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