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石化周报    
 

中东局势多变，油价底部探明 
 

 2024 年 01 月 06 日 

 

➢ 中东局势多变，油价底部探明。2024 开年，巴以冲突和红海危机影响暂未

解除，中东主要产油国就再起事端，伊朗克尔曼于 1 月 3 日发生两起爆炸事件，

利比亚的沙拉拉油田因抗议行动于 1 月 3 日被迫停产，日产量为 30 万桶，从而

本周油价震荡上行。此外，美国再次招标 300 万桶原油、于 2024 年 4 月交付回

填战略石油储备。原油在中东局势多变和美国补库的支撑下难以下跌，后续走势

仍需重点关注 OPEC+的一季度减产执行情况和后续的产量计划。 

➢ 美元指数上升；油价上涨；东北亚 LNG 到岸价格下跌。截至 1 月 5 日，美

元指数收于 102.44，周环比上升 1.06 个百分点。1）原油：截至 1 月 5 日，布

伦特原油期货结算价为 78.76 美元/桶，周环比上涨 2.23%。2）天然气：截至 1

月 5 日，NYMEX 天然气期货收盘价为 2.91 美元/百万英热单位，周环比上涨

16.38%；截至 1 月 4 日，东北亚 LNG 到岸价格为 11.20 美元/百万英热，周环

比下跌 4.18%。 

➢ 美国原油产量下降，炼油厂日加工量上升。1）原油：截至 12 月 29 日，美

国原油产量实现 1320 万桶/日，周环比下降 10 万桶/日。2）成品油：截至 12

月 29 日，美国炼油厂日加工量达到 1668 万桶/日，周环比上升了 12 万桶/日；

汽油/航空煤油/馏分燃料油产量分别为 876/180/523 万桶/日，周环比分别变化

-128/+3/+12 万桶/日。 

➢ 美国原油库存下降，汽油库存上升。1）原油：截至 12 月 29 日，美国战略

原油储备为 35439 万桶，周环比上升 105 万桶；商业原油库存为 43107 万桶，

周环比下降 550 万桶。2）成品油：车用汽油/航空煤油/馏分燃料油库存为

23695/3970/12586 万桶，周环比+1090/+201/+1009 万桶。3）天然气：截

至 1 月 4 日，欧盟储气率为 85.54%，较上周下降 1.19 个百分点。 

➢ 汽油价差扩大；烯烃价差扩大。1）炼油：截至 1 月 1 日，美国汽柴煤油和

布伦特原油现货价差为 57.15、84.99、21.53 美元/桶，周环比分别变化+3.76%、

+1.83%、-11.06%。2）化工：截至 1 月 4 日，乙烯/丙烯/甲苯和石脑油的价差

分别为 189/185/165 美元/吨，较上周分别变化+20.57%/+21.11%/+26.30%；

截至 1 月 5 日，FDY/POY/DTY 的价差分别为 1604/979/2279 元/吨，较上周

分别变化-1.94%/-3.15%/-1.38%。 

➢ 投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）油价中枢提高，国企改

革持续推动国企资产优化，叠加高分红特点，石油央企估值有望提升，建议关注

中国石油、中国海油、中国石化；2）国内天然气市场化改革加速推进，建议关注

产量处于成长期的新天然气、蓝焰控股；3）国内油气上产提速，建议关注气井服

务领域的稀缺标的九丰能源。 

➢ 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；全球需

求不及预期的风险。  
  

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 

2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 

601857 中国石油 7.49  0.82  0.97  0.99  9  8  8  推荐 

600938 中国海油 21.18  2.98  2.76  2.86  7  8  7  推荐 

600028 中国石化 5.62  0.55  0.61  0.69  10  9  8  推荐 

603393 新天然气 30.95  2.18  2.20  3.43  14  14  9  推荐 

000968 蓝焰控股 7.10  0.58  0.62  0.75  12  11  9  推荐 

605090 九丰能源 27.83  1.74  2.41  2.87  16  12  10  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 
（注：股价为 2024 年 1 月 5 日收盘价） 
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1 本周观点 

中东局势多变，油价底部探明。2024开年，巴以冲突和红海危机影响暂未解

除，中东主要产油国就再起事端，伊朗克尔曼于1月3日发生两起爆炸事件，利比

亚的沙拉拉油田因抗议行动于1月3日被迫停产，日产量为30万桶，从而本周油价

震荡上行。此外，美国再次招标300万桶原油、于2024年4月交付回填战略石油

储备。原油在中东局势多变和美国补库的支撑下难以下跌，后续走势仍需重点关

注OPEC+的一季度减产执行情况和后续的产量计划。 

美元指数上升；油价上涨；东北亚LNG到岸价格下跌。截至1月5日，美元指

数收于102.44，周环比上升1.06个百分点。1）原油方面，截至1月5日，布伦特

原油期货结算价为78.76美元/桶，周环比上涨2.23%；WTI期货结算价为73.81美

元/桶，周环比上涨3.01%。2）天然气方面，截至1月5日，NYMEX天然气期货

收盘价为2.91美元/百万英热单位，周环比上涨16.38%；截至1月4日，东北亚

LNG到岸价格为11.20美元/百万英热，周环比下跌4.18%。 

美国原油产量下降，炼油厂日加工量上升。1）原油方面，截至12月29日，

美国原油产量1320万桶/日，周环比下降10万桶/日。2）成品油方面，截至12月

29日，美国炼油厂日加工量为1668万桶/日，周环比上升12万桶/日；汽油产量

为876万桶/日，周环比下降128万桶/日；航空煤油产量为180万桶/日，周环比

上升3万桶/日；馏分燃料油产量为523万桶/日，周环比上升12万桶/日。 

美国原油库存下降，汽油库存上升。1）原油方面，截至12月29日，美国战

略原油储备为35439万桶，周环比上升105万桶；商业原油库存为43107万桶，

周环比下降550万桶。2）成品油方面，车用汽油库存为23695万桶，周环比上升

1090万桶；航空煤油库存为3970万桶，周环比上升201万桶；馏分燃料油库存

为12586万桶，周环比上升1009万桶。 

欧盟储气率下降。截至1月4日，欧盟储气率为85.54%，较上周下降1.19个

百分点。 

汽油价差扩大；烯烃价差扩大。1）炼油板块，截至1月1日，美国汽柴煤油

的现货价格为3.21、3.88、2.37美元/加仑，周环比变化-0.77%、-0.97%、-

5.51%，和布伦特原油现货价差为57.15、84.99、21.53美元/桶，周环比分别变

化+3.76%、+1.83%、-11.06%。2）化工板块，截至1月4日，乙烯/丙烯/甲苯

和石脑油的价差分别为189/185/165美元/吨，较上周分别变化

+20.57%/+21.11%/+26.30%；截至1月5日，FDY/POY/DTY的价差分别为

1604/979/2279元/吨，较上周分别变化-1.94%/-3.15%/-1.38%。 

投资建议：标的方面，我们推荐以下投资主线：1）油价中枢提高，国企改

革持续推动国企资产优化，叠加高分红特点，石油央企估值有望提升，建议关注

中国石油、中国海油、中国石化；2）国内天然气市场化改革加速推进，建议关

注产量处于成长期的新天然气、蓝焰控股；3）国内油气上产提速，建议关注气

井服务领域的稀缺标的九丰能源。 
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2 本周石化市场行情回顾 

2.1 板块表现 

截至1月5日，本周中信石油石化板块涨幅为1.3%，同期沪深300跌幅

3.0%，上证综指跌幅为1.5%，深证成指跌幅为4.3%。 

图1：本周石油石化板块跑赢沪深 300 指数（%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

截至 1 月 5 日，本周沪深 300 跌幅为 2.97%，中信石油石化板块周涨幅为

1.32%。各子板块中，石油开采子板块周涨幅最大，为 3.91%；其他石化子板块周

跌幅最大，为 1.16%。 

图2：本周石油开采子板块周涨幅最大（%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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2.2 上市公司表现 

本周沈阳化工涨幅最大。截至 1 月 5 日，石油石化行业中，公司周涨跌幅前

5 位分别为：沈阳化工上涨 18.72%，广汇能源上涨 7.14%，中国石油上涨 6.09%，

海油工程上涨 4.38%，华锦股份上涨 4.37%。 

本周泰和新材跌幅最大。截至 1 月 5 日，石油石化行业中，公司周涨跌幅后

5 位分别为：泰和新材下跌 7.35%，昊华科技下跌 6.00%，宝利国际下跌 5.54%，

三联虹普下跌 4.57%，ST 实华下跌 3.51%。 

图3：本周沈阳化工涨幅最大（%）  图4：本周泰和新材跌幅最大（%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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3 本周行业动态 

1 月 2 日 

1 月 2 日，金十数据报道，据路透计算，2023 年，俄罗斯能源巨头俄罗斯天

然气工业股份公司对欧洲的天然气供应量下降 55.6%，至 283 亿立方米。俄罗斯

在 2022 年通过各种途径向欧洲供应了约 638 亿立方米的天然气。在 2018-2019

年的高峰期，俄罗斯对欧洲的天然气年流量达到了 1750-1800 亿立方米。 

1 月 2 日，金十数据报道，美国能源信息署（EIA）表示，美国 10 月原油产

量降至 1325 万桶/日，原油出口量从 9 月 415.7 万桶/日降至 411.2 万桶/日。 

1 月 2 日，国际石油网报道，西方制裁加剧了支付问题，俄罗斯向印度的原油

进口量下降。在 5 月份创下每日 215 万桶的历史最高纪录后，从俄罗斯进口的石

油量波动下降，经历了在去年 11 月至 12 月间急剧下降到上个月每日 148 万桶的

情况。在整个 2023 年，印度从俄罗斯的石油进口量与去年同期相比翻了一番，达

到每日 179 万桶，而来自伊拉克的石油进口量，作为第二大供应商，减少了 11%，

至每日 90.8 万桶。 

1 月 2 日，国际石油网报道，2023 年，中国石油塔里木油田生产油气产量当

量达到 3353 万吨，同比增长 43 万吨，创历史新高。其中石油液体 755 万吨、天

然气 326 亿立方米。这已是塔里木油田连续 4 年油气产量超过 3000 万吨，并保

持稳定增长。 

 

1 月 3 日 

1 月 3 日，金十数据报道，中国海油 1 月 3 日宣布陆丰油田群二期开发项目

投产。该项目位于南海东部海域，平均水深约 136 米，主要包括陆丰 8-1 油田、

陆丰 9-2 油田和陆丰 14-8 油田。项目新建 1 座钻采平台，计划投产开发井 14 口，

其中采油井 13 口，注水井 1 口。预计 2025 年将实现日产原油约 22600 桶的高

峰产量。中国海油拥有该项目 100%的权益，并担任作业者。 

1 月 3 日，国际石油网报道，江苏油田 2023 年生产原油 107 万吨、天然气

4700 万立方米，原油产量超计划 2 万吨，油气产量创近 5 年来新高。 

1 月 3 日，金十数据报道，由于人员抗议，利比亚最大的油田之一 Sharara 油

田部分工厂被迫停产，日产量从 26.5 万桶降至 23.5 万桶。该油田 10 口油井已遭

关闭，但 Zawiya 港的抽水工作仍在继续。知情人士表示，如果抗议者要求得不到

满足，他们将寻求完全关闭油田。 

1 月 3 日，金十数据报道，据日本经济产业省当地时间 1 月 3 日消息，受能

登地区地震影响，截至当地时间 3 日 7 时，石川县和新潟县约 35000 户停电，67

处加油站暂停营业。 
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1 月 4 日 

1 月 4 日，据金十数据报道，伊拉克石油部表示，12 月石油出口平均每日达

到 350 万桶。 

1 月 4 日，据金十数据报道印尼计划通过新政策降低补贴液化石油气分发量，

拟在 2024 年分发 803 万吨补贴液化石油气。 

1 月 4 日，据金十数据报道，美国能源部表示，美国宣布招标购买 300 万桶

原油，将于 2024 年 4 月用于回填战略石油储备（SPR）。 

1 月 4 日，据金十数据报道，挪威天然气运输管理公司 Gassco 表示，Dvalin

气田于 1 月 4 日至 1 月 5 日期间发生非计划停产，每日减产 450 万立方米天然

气。 

 

1 月 5 日 

1 月 5 日，中国石油新闻中心报道，1 月 3 日，国家发展改革委发布消息称，

根据近期国际市场油价变化情况，按照现行成品油价格形成机制，自 2024 年 1 月

3 日 24 时起，国内汽、柴油价格（标准品，下同）每吨分别提高 200 元、190 元。

至此，国内成品油零售价迎来了“六连跌”后的首次上涨，这也是 2024 年的首次

上涨。 

1 月 5 日，金十数据报道，金十数据报道，1 月 5 日，金十数据报道，EIA 天

然气报告：截至 12 月 29 日当周，美国天然气库存总量为 34760 亿立方英尺，较

此前一周减少 140 亿立方英尺，较去年同期增加 5530 亿立方英尺，同比增幅

18.9%，同时较 5 年均值高 3990 亿立方英尺，增幅 13.0%。 

1 月 5 日，金十数据报道，芬兰天然气管网：2024 年初，天然气消耗水平显

著增加。昨日，1 月 4 日，天然气需求达到每天 13 亿瓦时，创下自 2021 年 12 月

以来的最高日消耗量。由于寒冷天气和极高的电力价格，预计今天的天然气需求将

至少与之前持平。 

1 月 5 日，智库 Ember 的数据显示，2023 年，德国清洁能源发电量占比达

到创纪录的 56%，而电力行业的总排放量较 2022 年的水平下降了 20%以上，降

至数十年来的最低水平。燃煤发电量下降了近 30%，而所有化石燃料的发电量下

降了 20%以上。几个关键行业（尤其是化工和化肥行业）的持续减产，可能会通

过削减传统高耗能行业的用电量，在 2023 年改善德国的电力状况。随着企业新的

固定电力成本协议开始实施，并可能提振该国的总电力需求，对德国能源转型势头

更真实的反馈可能会在 2024 年显现。 
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4 本周公司动态 

1 月 2 日 

荣盛石化：1 月 2 日，荣盛石化股份有限公司发布关于投资建设金塘新材料项

目、收到油和低硫船用燃料油出口配额通知、与沙特阿美石油有限公司签署谅解备

忘录的公告。公告显示： 

1）为延伸浙石化及中金石化产业链，进一步提升公司的综合竞争实力，发展

低碳烯烃和绿色环保产业，公司全资子公司荣盛新材料（舟山）有限公司拟投资建

设金塘新材料项目，项目预计总投资 675 亿元，资金来源为公司自有资金及银行

借款。项目建成后，可实现年均营业收入 868.77 亿元，每年可实现净利润 154.63

亿元，项目税后财务内部收益率 24.81%，税后投资回收期 6.11 年（含建设期 3

年）。 

2）公司于 1 月 2 日获悉商务部下达成品油、低硫船用燃料油出口配额的通

知，安排浙江石油化工有限公司成品油一般贸易出口配额 173 万吨，低硫船用燃

料油出口配额 6 万吨. 

3）2024 年 1 月 2 日公司沙特阿美签署了《谅解备忘录》，双方正在讨论荣

盛石化（或其关联方）拟收购沙特阿美朱拜勒炼化公司的 50%股权，并拟通过扩

建增加产能、提高产品灵活性、复杂度和质量。同时，双方也正在讨论沙特阿美（或

其关联方）对宁波中金石化有限公司不超过 50%股权的潜在收购，并联合开发中

金石化现有装置升级扩建、开发新建下游荣盛新材料（舟山）项目。 

渤海化学：1 月 2 日，天津渤海化学股份有限公司发布关于全资子公司渤海石

化投资建设丙烯酸酯和高吸水性树脂新材料项目的进展公告。公告中显示：全资子

公司渤海石化拟投资建设的丙烯酸酯和高吸水性树脂新材料项目于 2023 年 12 月

29 日收到天津港保税区行政审批局下发的天津市内资企业固定资产投资项目备案

登记表，对本项目进行了备案确认，后续建设开工许可、安评环评尚需有关部门审

批核准。 

新凤鸣：1 月 2 日，新凤鸣集团股份有限公司发布可转债转股结果暨股份变动

公告，公告显示：截至 2023 年 12 月 31 日，累计有 5.60 万元“凤 21 转债”转

换成公司股票，累计转股数为 3382 股，占可转债转股前公司已发行股份总额的

0.0002%，其中，2023 年四季度可转债转股的金额为 2000 元，因转股形成的股

份数量为 122 股。 

 

1 月 3 日 

贝肯能源：1 月 3 日，新疆贝肯能源工程股份有限公司发布关于回购股份进展

情况的公告。公司宣称：截至 2023 年 12 月 31 日，公司通过股份回购专用证券
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账户以集中竞价交易方式累计回购公司股份 286 万股，占公司目前总股本的

1.42%，最高成交价为 10.69 元/股，最低成交价为 7.90 元/股，成交总金额为

2487.35 万元（不含交易费用）。 

恒通股份：1 月 3 日，恒通物流股份有限公司发布关于以集中竞价交易方式回

购股份的进展公告。公司宣称：截止 2023 年 12 月月底，恒通物流股份有限公司

通过集中竞价交易方式已累计回购公司股份 135.47 万股，占公司总股本的比例为

0.1897%，回购成交的最高价为 9.80 元/股，最低价为 9.61 元/股，支付的资金总

额为人民币 1311.97 万元（不含交易费用）。 

中曼石油：1 月 3 日，中曼石油天然气集团股份有限公司发布关于油田项目勘

探开发进展的公告。公司宣称：2023 年 12 月 31 日，温宿项目日产油 1663 吨，

2023 全年累计产油 58.08 万吨。勘探以柯柯牙油田 F1 断裂带上下盘勘探和评价

为重点，兼顾 F2、F3 断裂带和老龙口构造带风险勘探，取得了一系列重要勘探成

果，内部初步估算柯柯牙油田 F1 断裂带上盘探明石油地质储量 1092.38 万吨。 

九丰能源：1 月 3 日，江西九丰能源股份有限公司发布关于可转债转股结果暨

股份变动的公告。公司宣称：截至 2023 年 12 月 31 日，公司未转股的可转债金

额合计为人民币 21.95 亿元（其中：“九丰定 01”金额为人民币 9.95 亿元，“九

丰定 02”金额为人民币 12 亿元），占可转债发行总量的 96.2757%。本季度转股

情况：2023 年第四季度可转债“九丰定 01”转股的金额为 8491.44 万元，转股

股数为 381.98 万股。 

 

1 月 4 日 

蓝焰控股：1 月 4 日，山西蓝焰控股股份有限公司发布关于收购山西煤层气有

限责任公司 81%股权暨关联交易的进展公告，公告宣称：2024 年 1 月 4 日，能

产集团根据本次交易签署的《股权转让协议》，在市场监督管理部门办理标的股权

的解押和转让变更登记手续时获悉：根据山西省太原市中级人民法院（2023）晋

01 执 2204 号执行裁定文书，能产集团所持山西煤层气 81%股权被司法冻结，被

执行人为能产集团。上述新增司法冻结事项，导致标的股权无法在《股权转让协议》

约定的期限内完成解押和转让变更登记手续。 

 

1 月 5 日 

岳阳兴长：1 月 5 日，岳阳兴长石化股份有限公司发布关于调整募集资金投资

项目拟投入募集资金金额的公告。根据中国证券监督管理委员会出具的《关于同意

岳阳兴长石化股份有限公司向特定对象发行股票注册的批复》，公司向特定对象发

行人民币普通股 6161.63 万股，面值为每股人民币 1 元，发行价格为每股人民币

15.80 元，截至 2023 年 12 月 26 日止，公司本次向特定对象发行 A 股股票募集



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 10 

 

 

 

资金总额为人民币 9.74 亿元，扣除本次发行费用（不含税）人民币 1143.86 万元，

募集资金净额为人民币 9.62 亿元。上述募集资金已全部到位，中审华会计师事务

所（特殊普通合伙）对公司本次向特定对象发行股票募集资金的到位情况进行了审

验，并于 2023 年 12 月 26 日出具了《岳阳兴长石化股份有限公司验资报告》。

公司对募集资金采取了专户存储制度，开立了募集资金专项账户，募集资金全部存

放于募集资金专项账户内。  
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5 石化产业数据追踪 

5.1 油气价格表现 

原油期货：据 Wind 数据，截至 2024 年 1 月 5 日，布伦特原油期货结算价

为 78.76 美元/桶，较上周上涨 2.23%；WTI 期货结算价 73.81 美元/桶，较上周

上涨 3.01%。 

原油现货：截至 2024 年 1 月 5 日，布伦特原油现货价格 78.81 美元/桶，较

上周上涨 1.30%；中国原油现货均价为 75.64 美元/桶，较上周上涨 0.17%。截至

2024 年 1 月 5 日，WTI 现货价格 72.38 美元/桶，较上周上涨 0.50%。 

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 

原油期货价格 

布伦特原油期货结算价 美元/桶 78.76  77.04  2.23% 75.84  3.85% 78.57  0.24% 

WTI 期货结算价 美元/桶 73.81  71.65  3.01% 71.23  3.62% 73.77  0.05% 

原油现货价格 

布伦特原油现货价格 美元/桶 78.81  77.80  1.30% 75.83  3.93% 77.45  1.76% 

WTI 现货价格 美元/桶 72.38  72.02  0.50% 69.00  4.90% 73.77  -1.88% 

OPEC 原油现货价格 美元/桶 78.80  80.84  -2.52% 78.31  0.63% 76.15  3.48% 

ESPO 现货价格 美元/桶 73.93  73.09  1.15% 72.03  2.64% 66.10  11.85% 

中国原油现货均价 美元/桶 75.64  75.52  0.17% 75.09  0.74% 75.98  -0.44% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：OPEC 原油和 WTI 现货价格截至时间为 2024 年 1 月 4 日，其他价格截至时间为 2024 年 1 月 5 日 

 

图5：布伦特原油期现货价格较上周均上涨（美元/桶）  图6：WTI 现货期货价格较上周均上涨（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7：WTI 和 ICE 的期货价差较上周收窄（美元/桶）  图8：ESPO 和 ICE 的价差较上周扩大（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 

截至 2024 年 1 月 5 日，NYMEX 天然气期货收盘价为 2.91 美元/百万英热单

位，较上周上涨 16.38%；亨利港天然气现货价格为 2.85 美元/百万英热单位，较

上周上涨 11.57%；中国 LNG 出厂价为 5907 元/吨，较上周下降 2.33%。 

表2：天然气期现货价格 

天然气品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

天然气期货价格 

NYMEX 天然气期货收盘价 美元/百万英热单位 2.91  2.50  16.38% 2.55  13.87% 3.76  -22.73% 

IPE 天然气期货结算价 便士/色姆 87.02  80.71  7.82% 97.10  -10.38% 170.00  -48.81% 

天然气现货价格 

天然气现货价：亨利港 美元/百万英热单位 2.85  2.55  11.57% 2.52  12.90% 3.42  -16.69% 

天然气现货价：纽约 美元/百万英热单位 3.81  1.85  106.23% 2.05  85.61% 3.50  8.71% 

天然气现货价：埃克 美元/百万英热单位 2.60  2.02  28.91% 2.22  17.56% 2.83  -7.99% 

日本 LNG 到岸价 美元/百万英热单位 11.20  11.69  -4.18% 15.10  -25.79% 23.25  -51.80% 

中国 LNG 出厂价 元/吨 5907  6048  -2.33% 5968  -1.02% 7259  -18.63% 

LNG 国内外价差 元/吨 2028  2011  0.84% 733  176.48% -551  468.06% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：期货价格截至时间为 2024 年 1 月 5 日，现货价格截至时间为 2024 年 1 月 4 日 

图9：美国天然气期现货价格均较上周上涨（美元/百万
英热单位） 

 图10：亨利港天然气现货价格较上周上涨（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11：中国 LNG 出厂价较上周下跌（元/吨）  图12：LNG 国内外的价差扩大（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 

 

5.2 原油供给 

5.2.1 美国 

表3：美国原油供给 

指标 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

美国日产量 万桶/日 1320 1330  -10  1310  10  1210  110  

美国原油钻机 部 501 500  1  503  -2  618  -117  

资料来源：EIA，wind，民生证券研究院（注：产量数据截至时间为 2023 年 12 月 29 日，钻机数据截至时间为 2024 年 1 月 5 日） 

图13：美国原油产量较上周下降（万桶/日）  图14：美国原油钻机数量较上周上升（部） 

 

 

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

图15：EIA 预计美国 1 月二叠纪盆地的新井单井产量上升（桶/日） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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5.2.2 OPEC 

表4：11 月 OPEC 原油产量月环比下降 

国家 单位 2023.11 2023.10 较今年 10 月 2022.11 较上年 11 月 

OPEC 合计 万桶/日 2783.7  2789.5  -5.8  2886.1  -102.4  

阿尔及利亚 万桶/日 96.2  96.5  -0.3  102.5  -6.3  

安哥拉 万桶/日 113.0  116.8  -3.8  109.3  3.7  

伊拉克 万桶/日 427.8  435.5  -7.7  446.1  -18.3  

科威特 万桶/日 257.1  255.2  1.9  268.4  -11.3  

尼日利亚 万桶/日 137.0  138.8  -1.8  117.5  19.5  

沙特阿拉伯 万桶/日 899.8  898.7  1.1  1047.4  -147.6  

阿联酋 万桶/日 290.9  291.8  -0.9  305.2  -14.3  

加蓬 万桶/日 21.8  21.7  0.1  19.9  1.9  

刚果(布) 万桶/日 25.8  25.7  0.1  26.1  -0.3  

赤道几内亚 万桶/日 5.6  5.6  0.0  6.3  -0.7  

伊朗 万桶/日 312.8  312.1  0.7  256.6  56.2  

利比亚 万桶/日 117.8  115.7  2.1  114.2  3.6  

委内瑞拉 万桶/日 78.0  75.7  2.3  66.6  11.4  

资料来源：OPEC，民生证券研究院 

图16：OPEC 11 月原油产量月环比微降（万桶/日）  图17：俄罗斯 11 月原油产量月环比下降（万桶/日） 

 

 

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

图18：OPEC-10 国实际与目标产量差值总和(万桶/日)  图19：11 月 OPEC+闲置产能超过 10 万桶/日的国家 

 

 

 
资料来源：OPEC，IEA，民生证券研究院  资料来源：OPEC，IEA，民生证券研究院 
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5.3 原油需求 

5.3.1 炼油需求 

表5：炼油需求 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

美国炼油需求： 

炼厂加工量 万桶/天 1668  1656  12  1620  48  1382  286  

炼厂开工率  93.5% 93.3% 0.2% 90.5% 3.0% 79.6% 13.9% 

汽油产量 万桶/天 876  1003  -128  952  -76  847  29  

航空煤油产量 万桶/天 180  178  3  180  0  133  47  

馏分燃料油产量 万桶/天 523  512  12  507  16  404  120  

丙烷/丙烯产量 万桶/天 264  264  0  263  1  190  74  

中国炼油需求： 

山东地炼厂开工率  61.7% 63.9% -2.2% 63.8% -2.1% 68.6% -6.9% 

资料来源：EIA，wind，民生证券研究院 

注：美国数据截至时间为 2023 年 12 月 29 日；中国数据截至时间为 2024 年 1 月 5 日 

图20：美国炼厂原油净投入周环比上升（万桶/日）  图21：美国炼油厂开工率周环比上升 

 

 

 
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22：中国山东地炼厂开工率周环比下降  图23：美国汽油产量周环比下降（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 
 

资料来源：EIA，民生证券研究院 
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图24：美国航空煤油产量周环比上升（万桶/日）  图25：美国馏分燃料油产量周环比上升（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 

 

5.3.2 成品油需求 

表6：美国石油产品消费量 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

石油产品总消费量 万桶/天 1906  2142  -236  1961  -55  1819  87  

汽油消费量 万桶/天 795 917  -121  847 -51  751 44  

航空煤油消费量 万桶/天 143  190  -46  142  2  144  -1  

馏分燃料油消费量 万桶/天 266  398  -132  376  -110  280  -14  

丙烷/丙烯消费量 万桶/天 136  140  -4  100  36  115  21  

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：截至时间为 2023 年 12 月 29 日 

图26：美国石油产品总消费量周环比下降（万桶/天）  图27：美国汽油消费量周环比下降（万桶/天） 

 

 

 

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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图28：美国航空煤油消费量周环比下降（万桶/天）  图29：美国馏分燃料油消费量周环比下降（万桶/天） 

 

 

 
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 原油库存 

表7：美国原油和石油产品库存 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

美国包含 SPR 的原油库存 万桶 78545  78990  -445  79695  -1150  79303  -757  

商业原油库存 万桶 43107  43657  -550  44503  -1397  42065  1042  

SPR 万桶 35439  35333  105  35192  247  37238  -1799  

石油产品合计 万桶 82006  80767  1239  82429  -423  78460  3546  

车用汽油 万桶 23695  22605  1090  22360  1335  22266  1429  

燃料乙醇 万桶 2358  2352  6  2144  214  2444  -87  

航空煤油 万桶 3970  3769  201  3795  175  3413  557  

馏分燃料油 万桶 12586  11577  1009  11205  1381  11879  707  

丙烷和丙烯 万桶 8265  8468  -204  9697  -1432  8068  197  

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：截至时间为 2023 年 12 月 29 日 

图30：美国商业原油库存周环比下降（百万桶）  图31：美国战略原油储备周环比上升（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 
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图32：美国石油产品库存周环比上升（百万桶）  图33：美国车用汽油库存周环比上升（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 

图34：美国航空煤油库存周环比上升（百万桶）  图35：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 

 

5.5 原油进出口 

据 Bloomberg 1 月 5 日的统计数据，2023 年 11 月，中国海运进口原油 2.96

亿桶，同比下降 0.8%，环比下降 8.0%；印度海运进口原油 1.34 亿桶，同比上升

5.7%，环比上升 2.1%；韩国海运进口原油 0.83 亿桶，同比下降 8.9%，环比下降

9.3%；美国海运进口原油 0.90 亿桶，同比上升 6.2%，环比上升 16.3%。 

图36：中国海运进口原油环比下降（百万桶）  图37：印度海运进口原油环比上升（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38：韩国海运进口原油环比下降（百万桶）  图39：美国海运进口原油环比上升（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 1 月 5 日的统计数据，2023 年 11 月，沙特海运出口原油 1.98

亿桶，同比下降 3.3%，环比下降 1.7%；俄罗斯海运出口原油 1.26 亿桶，同比下

降 10.9%，环比下降 12.3%；美国海运出口原油 1.30 亿桶，同比上升 17.4%，环

比上升 3.4%；伊拉克海运出口原油 1.17 亿桶，同比上升 5.6%，环比上升 4.9%。 

图40：沙特阿拉伯海运出口原油环比下降（百万桶）  图41：俄罗斯海运出口原油环比下降（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42：美国海运出口原油环比上升（百万桶）  图43：伊拉克海运出口原油环比上升（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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5.6 天然气供需情况 

表8：天然气供需和库存 

指标 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

美国 

美国：总供给量：天然气 十亿立方英尺/天 111.1  111.1  0.00% 111.9  -0.71% 103.5  7.34% 

美国：总消费量：天然气 十亿立方英尺/天 93.9  93.9  0.00% 99.5  -5.63% 81.5  15.21% 

美国：总需求量：天然气 十亿立方英尺/天 122.5  122.5  0.00% 128.1  -4.37% 105.1  16.56% 

美国：库存：可利用天然

气：48 个州合计 
十亿立方英尺 3476.0  3490.0  -0.40% 3719.0  -6.53% 2891.0  20.24% 

欧洲 

欧盟储气率  85.54% 86.73% -1.19% 92.73% -7.19% 83.37% 2.17% 

德国储气率  90.68% 90.90% -0.22% 93.41% -2.72% 90.72% -0.04% 

法国储气率  82.17% 83.95% -1.78% 92.59% -10.42% 83.67% -1.50% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：美国数据除天然气库存截至时间为 2023 年 12 月 29 日外，其他截至时间为 2023 年 12 月 20 日；欧洲数据截至时间为 2024 年 1 月 4 日 

图44：美国天然气供需情况（十亿立方英尺/天）  图45：美国天然气库存周环比下降（十亿立方英尺） 

 

 

 

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46：欧盟储气率较上周下降  图47：欧盟储气量/消费量较上周下降 

 

 

 
资料来源：GIE，民生证券研究院 

 
 

资料来源：GIE，民生证券研究院 
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5.7 炼化产品价格和价差表现 

5.7.1 成品油 

据 Wind 数据，截至 2024 年 1 月 5 日，国内汽柴油现货价格为 8584、7542

元/吨，周环比变化+1.17%、-0.02%；和布伦特原油现货价差为 87.33、67.28 美

元/桶，周环比变化+7.52%、+6.42%。 

表9：国内外成品油期现货价格 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

NYMEX 汽油期货结算价 美元/加仑 2.11  2.11  -0.04% 2.05  2.72% 2.24  -6.20% 

NYMEX 取暖油期货结算价 美元/加仑 2.61  2.53  3.15% 2.58  1.07% 3.00  -13.18% 

汽油：美国 美元/加仑 3.21  3.24  -0.77% 3.36  -4.23% 3.33  -3.54% 

柴油：美国 美元/加仑 3.88  3.91  -0.97% 4.09  -5.28% 4.58  -15.43% 

航空煤油：FOB 美国 美元/加仑 2.37  2.50  -5.51% 2.40  -1.50% 3.33  -29.04% 

取暖油：FOB 美国 美元/加仑 2.44  2.56  -4.46% 2.65  -7.70% 3.13  -21.87% 

汽油(95#)：FOB 鹿特丹 美元/桶 91.37  94.27  -3.08% 83.54  9.37% 97.36  -6.15% 

柴油(10ppm)：FOB 鹿特丹 美元/桶 100.56  103.52  -2.86% 103.72  -3.05% 124.21  -19.04% 

航空煤油：FOB 鹿特丹 美元/桶 113.17  116.81  -3.12% 113.40  -0.20% 138.19  -18.11% 

汽油(95#)：FOB 新加坡 美元/桶 93.44  92.78  0.71% 88.63  5.43% 102.70  -9.02% 

柴油(含硫 0.05%)：FOB 新加坡 美元/桶 98.88  98.14  0.75% 94.89  4.20% 116.57  -15.18% 

航空煤油：FOB 新加坡 美元/桶 100.86  99.82  1.04% 100.89  -0.03% 117.85  -14.42% 

92#汽油：中国 元/吨 8584  8485  1.17% 8496  1.04% 8425  1.89% 

0#柴油：中国 元/吨 7542  7543  -0.02% 7670  -1.68% 7685  -1.86% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：1）期货报价截至时间为 1 月 5 日。2）现货中，美国报价截至时间为 1 月 1 日；鹿特丹港和新加坡截至时间为 1 月 4 日；国内报价截至时间为 12 月 31

日。 

表10：国内外期现货炼油价差 

原油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

美国期货：汽油原油价差 美元/桶 14.62  16.81  -13.05% 14.86  -1.62% 20.50  -28.69% 

美国期货：取暖油原油价差 美元/桶 35.75  34.56  3.42% 37.17  -3.83% 52.42  -31.81% 

美国现货：汽油原油价差 美元/桶 57.15  55.08  3.76% 62.50  -8.57% 58.49  -2.30% 

美国现货：柴油原油价差 美元/桶 84.99  83.47  1.83% 93.45  -9.05% 111.08  -23.48% 

美国现货：煤油原油价差 美元/桶 21.53  24.21  -11.06% 22.43  -4.02% 58.58  -63.24% 

美国现货：取暖油原油价差 美元/桶 24.85  26.52  -6.29% 32.81  -24.26% 49.97  -50.27% 

欧洲现货：汽油原油价差 美元/桶 15.19  14.96  1.54% 9.05  67.85% 12.74  19.23% 

欧洲现货：柴油原油价差 美元/桶 24.38  24.21  0.70% 29.23  -16.59% 39.59  -38.42% 

欧洲现货：煤油原油价差 美元/桶 36.99  37.50  -1.37% 38.91  -4.94% 53.57  -30.96% 

新加坡现货：汽油原油价差 美元/桶 17.26  13.47  28.14% 14.14  22.07% 18.08  -4.54% 

新加坡现货：柴油原油价差 美元/桶 22.70  18.83  20.55% 20.40  11.27% 31.95  -28.95% 

新加坡现货：煤油原油价差 美元/桶 24.68  20.51  20.33% 26.40  -6.52% 33.23  -25.73% 

中国现货：汽油原油价差 美元/桶 87.33  81.23  7.52% 81.09  7.70% 87.96  -0.71% 

中国现货：柴油原油价差 美元/桶 67.28  63.22  6.42% 65.32  3.00% 72.90  -7.71% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：1）期货报价截至时间为 1 月 5 日。2）现货中，美国报价截至时间为 1 月 1 日；鹿特丹港和新加坡截至时间为 1 月 4 日；国内报价截至时间为 12 月 31

日。 
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图48：美国汽油和原油现货价差扩大（美元/桶）  图49：欧洲汽油和原油现货价差扩大（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50：新加坡成品油和原油现货价差扩大（美元/桶）  图51：中国成品油和原油现货价差扩大（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 

 

 

5.7.2 石脑油裂解 

表11：石脑油裂解相关产品价格和价差 

品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

产品价格 

石脑油：CFR 日本 美元/吨 656  688  -4.69% 633  3.59% 638  2.78% 

乙烯：中国台湾到岸 美元/吨 845  845  0.00% 850  -0.59% 800  5.62% 

丙烯：CFR 中国 美元/吨 841  841  0.00% 851  -1.18% 891  -5.61% 

纯苯：中国台湾到岸 美元/吨 912  912  0.00% 887  2.82% 868  5.01% 

甲苯：CFR 中国 美元/吨 821  819  0.24% 798  2.88% 783  4.86% 

二甲苯：CFR 中国 美元/吨 814  814  0.00% 824  -1.21% 795  2.39% 

对二甲苯(PX)：CFR 中国

台湾 
美元/吨 1022  1026  -0.39% 961  6.35% 960  6.46% 
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品种 单位 本周 上周 较上周 上月 较上月 上年 较上年 

产品价差 

乙烯-石脑油 美元/吨 189  157  20.57% 217  -12.80% 162  16.85% 

丙烯-石脑油 美元/吨 185  153  21.11% 218  -15.04% 253  -26.81% 

纯苯-石脑油 美元/吨 256  223  14.43% 253  0.89% 230  11.20% 

甲苯-石脑油 美元/吨 165  130  26.30% 164  0.15% 144  14.04% 

二甲苯-石脑油 美元/吨 158  125  25.75% 190  -17.21% 156  0.80% 

对二甲苯-石脑油 美元/吨 366  338  8.36% 328  11.67% 322  13.75% 

资料来源：wind，民生证券研究院（注：截至时间为 1 月 4 日） 

图52：烯烃和石脑油价差较上周扩大（美元/吨）  图53：芳烃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 

 

5.7.3 聚酯产业链 

表12：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 

产品价格 

纯苯 美元/吨 679  679  0.00% 633  7.15% 638  6.31% 

PX 元/吨 8600  8600  0.00% 8300  3.61% 8000  7.50% 

PTA 元/吨 5840  5890  -0.85% 5730  1.92% 5320  9.77% 

乙烯 美元/吨 845  845  0.00% 850  -0.59% 800  5.63% 

MEG 元/吨 4555  4335  5.07% 4065  12.05% 3975  14.59% 

FDY 元/吨 8175  8175  0.00% 8050  1.55% 8025  1.87% 

POY 元/吨 7550  7550  0.00% 7375  2.37% 7300  3.42% 

DTY 元/吨 8850  8850  0.00% 8800  0.57% 8650  2.31% 

产品价差 

PX-石脑油 元/吨 3744  3788  -1.16% 3765  -0.56% 3622  3.36% 

PTA-0.655*PX 元/吨 207  257  -19.46% 294  -29.47% 80  158.75% 

MEG-0.6*乙烯 元/吨 927  739  25.33% 413  124.34% 683  35.71% 

FDY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 1604  1636  -1.94% 1740  -7.83% 2098  -23.56% 

POY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 979  1011  -3.15% 1065  -8.09% 1373  -28.72% 

DTY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 2279  2311  -1.38% 2490  -8.48% 2723  -16.32% 

资料来源：Wind，民生证券研究院（注：截至时间 1 月 5 日） 
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图54：PX 和石脑油价差较上周收窄（元/吨）  图55：PTA 和 PX 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56：MEG 和乙烯价差较上周扩大（元/吨）  图57：涤纶长丝价差整体较上周收窄（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 

 

5.7.4 C3 产业链 
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表13：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 

产品价格 

PP 元/吨 7750  7750  0.00% 7600  1.97% 7900  -1.90% 

环氧丙烷 元/吨 9230  9380  -1.60% 9330  -1.07% 9100  1.43% 

丙烯腈 元/吨 9850  10050  -1.99% 10050  -1.99% 9600  2.60% 

丙烯酸 元/吨 5950  6000  -0.83% 6100  -2.46% 6550  -9.16% 

产品价差 

PP-丙烯 元/吨 1100  1050  4.76% 700  57.14% 700  57.14% 

环氧丙烷-0.78*丙烯 元/吨 4043  4154  -2.67% 3948  2.41% 3484  16.04% 

丙烯腈-1.1*丙烯 元/吨 2535  2680  -5.41% 2460  3.05% 1680  50.89% 

丙烯酸-0.78*丙烯 元/吨 763  774  -1.42% 718  6.27% 934  -18.31% 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

注：截至时间为 1 月 5 日 
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图58：PP-丙烯的价差较上周扩大（元/吨）  图59：环氧丙烷-0.78*丙烯的价差较上周收窄（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 
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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）全球需求不及预期的风险。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

此若宏观经济不及预期导致原油需求不及预期，油价可能超预期下跌。 
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