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投资要点 

◼ 【油价回顾】美国商业原油库存下降，中东局势加剧紧张，国际油价上
涨，但是国际能源署对供应乐观的报告抑制了油价涨幅。周四(1 月 18
日)纽约商品期货交易所西得克萨斯轻质原油 2024 年 2 月期货结算价每
桶 74.08 美元，比前一交易日上涨 1.52 美元，涨幅 2.09%，交易区间
72.18-74.38 美元；伦敦洲际交易所布伦特原油 2024 年 3 月期货结算价
每桶 79.10 美元，比前一交易日上涨 1.22 美元，涨幅 1.57%，交易区间
77.33-79.3 美元。 

◼ 【油价观点】紧平衡趋势不改，看好油价高位运行。1）供给端：紧张。能
源结构转型背景下，国际石油公司资本开支增速放缓，且将资本开支更多
用于分红、还债和并购，倾向于获得即期产量的增加，而非用来进行远期的
勘探开发。分国别来看，美国原油钻机与压裂数据下滑，DUC 数量处于低
位，长期增产能力不强，同时 SPR 释放进入尾声，逐渐将转向补库；OPEC+
减产力度加大，托底油价意愿强烈。2023 年 11 月底会议，各国又进行自愿
减产，在完全执行自愿减产的前提下，预计 24Q1 将带来超过 80 万桶/天的
供应减量；俄罗斯出口量有所降低，中长期看随着资本开支不足，产能已进
入下降期。2）需求端：增长。短期看，中国经济修复引领全球，海内外出
行景气延续，炼厂开工率维持高位。中长期看，原油需求达峰尚需时日，未
来 3-5 年仍将维持增长。3）综合来看，原油供应偏紧而需求维持增长，供
需缺口仍存，油价中枢将持续高位。 

◼ 【原油价格板块】截止至 2024 年 01 月 19 日当周，布伦特原油期货结算价
为 79.10 美元/桶，较上周上升 0.81 美元/桶（环比+1.03%）；WTI 原油期货
结算价为 73.41 美元/桶，较上周上升 0.73 美元/桶（环比+1.00%）；俄罗斯
Urals原油现货价为 63.05美元/桶，较上周下降 3.10美元/桶（环比-4.77%）；
俄罗斯 ESPO 原油现货价为 75.43 美元/桶，较上周上升 0.09 美元/桶（环比
+0.12%）。 

◼ 【美国原油板块】1）供给端。截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国原油
产量为 1330 万桶/天，较之前一周增加 10 万桶/天。截止至 2024 年 01 月 19
日当周，美国活跃钻机数量为 497 台，较上周减少 2 台。截止至 2024 年 01
月 19 日当周，美国压裂车队数量为 235 部，较上周增加 1 部。2）需求端。
截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国炼厂原油加工量为 1665.3 万桶/天，
较之前一周增加 13.5 万桶/天，美国炼厂原油开工率为 92.90%,与之前一周
持平。3）原油库存。截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国原油总库存为
7.86 亿桶，较之前一周减少 189.6 万桶（环比-0.24%）；商业原油库存为 4.3
亿桶，较之前一周减少 249.2 万桶（环比-0.58%）；战略原油库存为 3.56 亿
桶，较之前一周增加 59.6 万桶（环比+0.17%）；库欣地区原油库存为 3207.4
万桶，较之前一周减少 209.9 万桶（环比-6.14%）。4）成品油库存。截止
至 2024 年 01 月 12 日当周，美国汽油总体、车用汽油、柴油、航空煤油库
存分别为 24806.5、1938.9、13475.3、4092.1 万桶，较之前一周分别+308.3
（环比+1.26%）、+45.8（环比+2.42%）、+237.0（环比+1.79%）、+160.5
（环比+4.08%）万桶。 

◼ 【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）、海油工程（600583.SH）、
海油发展（600968.SH）、石化油服/中石化油服（600871.SH/1033.HK）、
中油工程（600339.SH）、石化机械（000852.SZ）。 

◼ 【风险提示】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）新能源加大替代传统石油需求的风险。
4）OPEC+联盟修改石油供应计划的风险。5）美国解除对伊朗制裁，伊朗
原油快速回归市场的风险。6）美国对页岩油生产环保、融资等政策调整的
风险。7）全球 2050 净零排放政策调整的风险。  
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1.   本周原油板块回顾及观点 

1.1.   油价回顾 

美国商业原油库存下降，中东局势加剧紧张，国际油价上涨，但是国际能源署对供

应乐观的报告抑制了油价涨幅。周四(1 月 18 日)纽约商品期货交易所西得克萨斯轻质原

油 2024 年 2 月期货结算价每桶 74.08 美元，比前一交易日上涨 1.52 美元，涨幅 2.09%，

交易区间 72.18-74.38 美元；伦敦洲际交易所布伦特原油 2024 年 3 月期货结算价每桶

79.10 美元，比前一交易日上涨 1.22 美元，涨幅 1.57%，交易区间 77.33-79.3 美元。 

1.2.   油价观点 

紧平衡趋势不改，看好油价高位运行。1）供给端：紧张。能源结构转型背景下，国

际石油公司资本开支增速放缓，且将资本开支更多用于分红、还债和并购，倾向于获得

即期产量的增加，而非用来进行远期的勘探开发。分国别来看，美国原油钻机与压裂数

据下滑，DUC 数量处于低位，长期增产能力不强，同时 SPR 释放进入尾声，逐渐将转

向补库；OPEC+减产力度加大，托底油价意愿强烈。2023 年 11 月底会议，各国又进行

自愿减产，在完全执行自愿减产的前提下，预计 24Q1 将带来超过 80 万桶/天的供应减

量；俄罗斯出口量有所降低，中长期看随着资本开支不足，产能已进入下降期。2）需求

端：增长。短期看，中国经济修复引领全球，海内外出行景气延续，炼厂开工率维持高

位。中长期看，原油需求达峰尚需时日，未来 3-5 年仍将维持增长。3）综合来看，原油

供应偏紧而需求维持增长，供需缺口仍存，油价中枢将持续高位。 
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图1：原油周度数据简报 

 

数据来源：Bloomberg，WIND，EIA，TSA，Baker Hughes，东吴证券研究所 

公司名称 代码 最新日期 货币 最新价 近一周

中国海油 600938.SH 2024/1/19 人民币 20.50 -0.53%

中国海洋石油 0883.HK 2024/1/19 港币 13.20 -1.93%

中国石油 601857.SH 2024/1/19 人民币 7.14 -1.24%

中国石油股份 0857.HK 2024/1/19 港币 4.97 -6.05%

中国石化 600028.SH 2024/1/19 人民币 5.35 -0.37%

中国石油化工股份 0386.HK 2024/1/19 港币 3.75 -4.58%

中海油服 601808.SH 2024/1/19 人民币 14.57 -1.69%

中海油田服务 2883.HK 2024/1/19 港币 7.13 -8.12%

海油工程 600583.SH 2024/1/19 人民币 5.71 -5.31%

海油发展 600968.SH 2024/1/19 人民币 2.79 -3.79%

公司名称
总市值

（亿人民币）

2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E

中国海油* 9751 1417 1421 1348 1377 6.2 6.9 7.3 6.4 1.6 1.3 1.1 1.0

中国海洋石油* 5714 1417 1421 1348 1377 3.0 4.1 4.3 4.2 0.9 0.8 0.8 0.7

中国石油* 13068 1494 1746 1772 1851 6.1 7.5 7.4 7.1 0.8 0.8 0.8 0.7

中国石油股份 8278 1494 1746 1772 1851 3.9 4.8 4.7 4.5 0.5 0.5 0.5 0.5

中国石化* 6385 663 735 836 891 10.0 8.8 7.6 7.2 1.0 0.9 0.9 0.8

中国石油化工股份 4073 663 735 836 891 6.1 5.6 4.9 4.6 0.6 0.6 0.5 0.5

中海油服* 695 24 36 43 50 32.7 19.6 16.1 14.0 1.8 1.7 1.6 1.4

中海油田服务* 310 24 36 43 50 17.2 8.7 7.2 6.2 0.8 0.7 0.7 0.6

海油工程* 252 15 24 30 39 19.1 10.7 8.3 6.4 1.1 1.0 0.9 0.8

海油发展* 284 24 31 32 38 12.1 9.3 8.7 7.5 1.3 1.1 1.0 0.9

油价板块 时间 最新价 环比变化 近一周 近一月

布伦特 2024/1/19 78.56 0.27 0.34% -0.85%

WTI 2024/1/19 73.41 0.73 1.00% -0.72%

俄罗斯Urals 2024/1/19 63.05	 -3.10 0.00% -1.34%

俄罗斯ESPO 2024/1/19 75.43 0.09 0.12% 3.57%

LME铜现货 2024/1/19 8275.00 -14.00 -0.17% -1.94%

美元指数 2024/1/19 103.23 0.79 0.77% 1.09%

库存板块 时间 库存量 环比变化 单位 库存板块

美国原油 2024/1/12 78550.10 -189.6 万桶 美国商业原油

美国战略原油 2024/1/12 35559 59.6 万桶 美国库欣原油

生产板块 时间
环比变化

环比涨跌幅

美国原油产量 2024/1/12 10.00 0.76%

美国原油钻机数量 2024/1/19 -2 -0.40%

美国压裂车队数量 2024/1/19 1 0.43%

炼厂板块 时间 加工量 环比变化 同比变化 单位

美国炼厂 2024/1/12 1665.30 13.50 180.00 万桶/天

中国地方炼厂 2024/1/17 万桶/天

进出口板块 时间 进口量 环比变化 出口量 环比变化

美国原油 2024/1/12 742.00 117.90 502.90 170.70

价格板块 时间 周均价 环比变化 单位 价差板块

美国汽油 2024/1/19 89.71 2.53 美元/桶 美国汽油

美国柴油 2024/1/19 111.56 1.26 美元/桶 美国柴油

美国航煤 2024/1/19 108.32 1.84 美元/桶 美国航煤

欧洲汽油 2024/1/19 107.79 4.22 美元/桶 欧洲汽油

欧洲柴油 2024/1/19 107.42 2.89 美元/桶 欧洲柴油

欧洲航煤 2024/1/19 119.33 4.62 美元/桶 欧洲航煤

新加坡汽油 2024/1/19 89.16 1.99 美元/桶 新加坡汽油

新加坡柴油 2024/1/19 102.25 1.55 美元/桶 新加坡柴油

新加坡航煤 2024/1/19 101.07 -0.10 美元/桶 新加坡航煤

库存板块 时间 库存量 环比变化 单位 库存板块

美国汽油 2024/1/12 24806.50 308.30 万桶 美国柴油

美国车用汽油 2024/1/12 1938.90 45.80 万桶 美国航煤

新加坡汽油 2024/1/10 1181.00 -72.00 万桶 新加坡柴油

产量板块 时间 环比变化 环比涨跌幅

美国汽油 2024/1/12 -138.7 -14.36%

美国柴油 2024/1/12 -152.2 -29.46%

美国航煤 2024/1/12 -48.5 -27.20%

消费板块 时间 环比变化 环比涨跌幅

美国汽油 2024/1/12 -5.60 -0.67%

美国柴油 2024/1/12 21.3 6.21%

美国航煤 2024/1/12 -30 -18.77%

进出口板块 时间 进口量 环比变化 出口量 环比变化

美国汽油 2024/1/12 6.70 9.70 109.70 27.40

美国柴油 2024/1/12 11.40 -16.00 103.30 -4.30

美国航煤 2024/1/12 6.10 -0.30 9.50 -6.20

日费板块 时间 周均价 环比变化 周涨跌幅 月均价

海上自升式钻井平台 2024/1/12 97427.46 184.53 0.19% 97278.11

海上半潜式钻井平台 2024/1/12 315936.00 455.36 0.14% 312677.08

如需订阅完整报告和详细定期数据库，欢迎联系东吴能源化工团队或对口销售

数据来源：Bloomberg，Wind，EIA，TSA，Baker Hughes，东吴证券研究所
风险提示：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）新能源加大替代传统石油需求的风险。4）OPEC+联盟修改石油供应计划的

风险。5）美国解除对伊朗制裁，伊朗原油快速回归市场的风险。6）美国对页岩油生产环保、融资等政策调整的风险。7）全球2050净零排放政策调整的风险。

3.40 -5.90 -63.44% 万桶/天

油服板块
月涨跌幅 季均价 季涨跌幅 单位

净出口量 环比变化 环比涨跌幅 单位

103.10 22.50 27.92% 万桶/天

91.90 11.70 14.59% 万桶/天

826.90 21.50 2.67% 万桶/天

364.50 -37.90 -9.42% 万桶/天

129.80 -19.90 -13.29% 万桶/天

364.50 -95.60 -20.78% 万桶/天

129.80 -26.70 -17.06% 万桶/天

消费量 同比变化 同比涨跌幅 单位

2024/1/10 1014.90 -24.00 万桶

产量 同比变化 同比涨跌幅 单位

826.90 -59.60 -6.72% 万桶/天

时间 库存量 环比变化 单位

2024/1/12 13475.30 237.00 万桶

2024/1/12 4092.10 160.50 万桶

2024/1/19 10.91 0.66 美元/桶

2024/1/19 23.88 0.11 美元/桶

2024/1/19 22.69 -1.56 美元/桶

2024/1/19 29.46 2.82 美元/桶

2024/1/19 29.10 1.49 美元/桶

2024/1/19 41.00 3.21 美元/桶

2024/1/19 11.38 1.13 美元/桶

2024/1/19 33.24 -0.14 美元/桶

2024/1/19 29.99 0.43 美元/桶

239.10 -52.80 -18.09% 万桶/天

成品油板块
时间 与布伦特价差 环比变化 单位

/ 63.66% 0.01 -3.75 pct

净进口量 环比变化 环比涨跌幅 单位

235 -23.00 -8.91% 部
开工率 环比变化 同比变化 单位

92.90% 0.00 7.60 pct

数量 同比变化 同比涨跌幅 单位

1330 110.00 9.02% 万桶/天

497 -116.00 -18.92% 台

时间 库存量 环比变化 单位

2024/1/12 42991.1 -249.2 万桶

2024/1/12 3207.40 -209.9 万桶

-12.34% 6.15% 1.59% 美元/桶

4.25% -9.96% -1.84% 美元/吨

-2.82% 1.14% 0.96% /

-14.96% -8.82% 3.52% 美元/桶

-17.86% -8.61% 4.31% 美元/桶

-19.42% 3.94% 3.81% 美元/桶

归母净利润
（亿人民币）

PE PB

注：标*为自行预测，其他为Wind一致预期，股价为2024年1月19日收盘价，港元汇率为2024年1月19日的1.10

原油板块
近三月 近一年 年初至今 单位

-0.87% -7.31% -9.87% -3.87%

0.00% -11.15% -4.89% -2.11%

重点公司估值

-3.85% -9.20% 0.08% -8.31%

3.92% -6.84% -9.16% -0.34%

-8.94% -22.67% -19.02% -10.65%

47.83% 1.13%

1.64% -11.88% 39.07% -3.68%

1.13% -7.28% 25.63% -4.12%

0.44% 96322.34 10.16% 美元/天

1.17% 309804.67 16.12% 美元/天

上游重点公司涨跌幅
近一月 近三月 近一年 年初至今

4.01% 1.64% 38.69% -2.24%

6.80% -2.08% 35.96% 1.54%

5.47% -7.75%
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2.   本周石油石化板块行情回顾 

2.1.   石油石化板块表现 

截至 2024 年 1 月 19 日当周，石油石化板块下跌 2.58%，基础化工板块下跌 4.51%。 

图2：各行业板块涨跌幅（%） 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

截至 2024 年 1 月 19 日当周，油气开采下跌 1.88%，炼化及贸易下跌 2.15%，油服

工程下跌 5.21%。  

截至 2024 年 1 月 19 日当周，油气开采板块自 2022 年以来涨幅 92.04%，炼化及贸

易板块自 2022 年以来涨幅 10.43%，油服工程板块自 2022 年以来跌幅 6.34%。 

图3：石油石化板块细分行业涨跌幅（%）  图4：石油石化板块细分行业及沪深 300 指数走势（%） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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2.2.   板块上市公司表现 

截至 2024 年 1 月 19 日当周，中海油 A 股和 H 股股价变化分别为-0.53%、-1.93%，

中石油 A 股和 H 股股价变化分别为-1.24%、-6.05%，中石化 A 股和 H 股股价变化分别

为-0.37%、-4.58%，中海油服 A 股股价变化为-1.69%，海油工程股价变化为-5.31%，海

油发展股价变化为-3.79%。上游板块中，近一周股价表现相对较好的为中国石化（环比

-0.37%），贝肯能源降幅最大（环比-12.34%）。 

表1：上游板块主要公司涨跌幅（%） 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所。注：股价为 2024 年 1 月 19 日收盘价，港元汇率为 2024 年 1 月 19 日的 0.91 

 

表2：上市公司估值表 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 

注：标*为自行预测，其他为 WIND 一致预期，股价为 2024 年 1 月 19 日收盘价，港元汇率为 2024 年 1 月 19 日的 0.91 



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

行业跟踪周报 

东吴证券研究所 

 

 9 / 29 

3.   本周行业动态 

 

【美国天然气库存总量为 31820 亿立方英尺，较此前一周减少 1540 亿立方英尺】EIA

天然气报告：截至 1 月 12 日当周，美国天然气库存总量为 31820 亿立方英尺，较此前一

周减少 1540 亿立方英尺，较去年同期增加 3500 亿立方英尺，同比增幅 12.4%，同时较 5

年均值高 3200 亿立方英尺，增幅 11.2%。 

 

【IEA 连续第三次上调 2024 年全球石油需求增长预测，但远低于欧佩克的预期】1

月 18 日，国际能源署（IEA）发布了今年首份月度石油市场报告。报告显示，全球石油需

求增长在去年底显著放缓，预计将进一步疲软，回到疫情前的趋势。IEA 将 2024 年全球

石油需求增长预期从此前的 110 万桶/日上调至 120 万桶/日，但仅为去年 230 万桶/日增幅

的约一半，预计总需求达到平均 1.03 亿桶/日。这是 IEA 连续第三次上调 2024 年全球石

油需求增长预测。该机构表示，“在央行政策最近转向鸽派之后，过去几个月市场对经济

前景的共识有所改善。2023 年第四季度油价暴跌是额外的推动力。”IEA 还表示，在石化

行业扩张的推动下，中国今年仍将占全球需求增长的近 60%。相比之下，欧佩克周三将今

年全球石油需求增长预期维持在每天 220 万桶不变，并表示预计 2025 年需求将增长 180

万桶/日，市场观察人士认为这一水平过高。 

 

【伊朗外长否认援助也门胡塞武装：他们不听命于伊朗】据伊朗官方通讯社 17 日消

息，伊朗外长阿卜杜拉希扬在世界经济论坛期间接受外媒采访时，否认伊朗对也门胡塞武

装的援助。他表示，也门胡塞武装和地区其他国家人民捍卫巴勒斯坦人民权利，他们是根

据各自利益和判断来采取行动，他们不听命于伊朗。同时，阿卜杜拉希扬强调，红海的安

全对于伊朗非常重要，警告美国“停止加沙的军事行动”。 
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4.   本周公司动态 

 

【中国石油：华北油田经营业绩创十年最佳】截至 1 月 13 日，华北油田河北储气

库分公司苏桥储气库群今年累计采气超 2 亿立方米，持续保持向上势头。2023 年，华北

油田经营业绩稳定增长、发展效益持续提升，超额完成集团公司下达的业绩指标任务，

主要考核指标均达到卓越值，经营业绩创 10 年来最高水平。2023 年，华北油田克服国

际油价震荡、洪汛灾害等困难挑战，一体协同推进油气、新能源发展。 

 

【中国石油：广东石化 98 号汽油直供香港终端市场】1 月 16 日，满载着 1 万吨 98

号汽油的“鼎衡荣耀”油轮，从广东石化产品码头安全离泊，驶向香港特别行政区，实

现了中国石油炼厂油品直供中国石油香港加油站的历史性突破。为推动 98 号汽油增产

扩销，广东石化构建“产销研用”一体化机制，计划、营销、生产、质量、质检等多部

门联合编制 98 号汽油生产计划，并积极对接船舶到港及装船时间，仅用 60 天就实现了

98 号汽油直供香港终端市场。此次 98 号汽油成功进入香港终端市场，是广东石化利用

“两种资源两个市场”、建设供产销贸储一体化示范企业的成功实践。当前，广东石化

主力油品已吸引了国泰航空、雪佛龙、埃克森美孚和壳牌等一批潜在客户的关注。 

 

【中国石化：“深地工程·川渝天然气基地”再获突破】1 月 17 日，中国石化发布

消息，“深地工程·川渝天然气基地”再获突破，由中国石化西南石油局提交的位于四

川盆地的合兴场气田 1330.12 亿立方米探明地质储量通过自然资源部专家组审定，标志

着我国一个新的超深层、整装致密砂岩千亿方大气田诞生，为保障国家能源安全作出积

极贡献。四川盆地天然气资源丰富。多年来，中国石化在四川盆地持续油气开发，高质

量推进川渝地区建设天然气千亿产能基地，截至目前，中国石化在四川盆地探明天然气

地质储量近 30000 亿立方米，累计生产天然气超 2000 亿立方米。成功建成我国目前规

模最大的海相整装高含硫气田——普光气田，世界首个 7000 余米超深高含硫生物礁大

气田——元坝气田，我国首个百亿方产能页岩气田——涪陵页岩气田和我国首个探明储

量超千亿立方米的深层页岩气田——威荣页岩气田。 
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5.   原油板块数据追踪 

5.1.   原油价格 

原油价格：截止至 2024 年 01 月 19 日当周，布伦特原油期货结算价为 79.10 美元/

桶，较上周上升 0.81 美元/桶（环比+1.03%）；WTI 原油期货结算价为 73.41 美元/桶，

较上周上升 0.73 美元/桶（环比+1.00%）；俄罗斯 Urals 原油现货价为 63.05 美元/桶，

较上周下降 3.10 美元/桶（环比-4.77%）；俄罗斯 ESPO 原油现货价为 75.43 美元/桶，

较上周上升 0.09 美元/桶（环比+0.12%）。 

原油价差：截止至 2024 年 01 月 19 日当周，布伦特-WTI 期货价差为 5.69 美元/桶，

较上周扩大 0.08 美元/桶；布伦特现货-期货价差为 2.21 美元/桶，较上周扩大 0.38 美元/

桶；布伦特-俄罗斯 Urals 价差为 16.05 美元/桶，较上周扩大 3.9 美元/桶；WTI-俄罗斯

Urals 价差为 10.37 美元/桶，较上周扩大 3.83 美元/桶。布伦特-俄罗斯 ESPO 价差为 3.67

美元/桶，较上周扩大 0.72 美元/桶；WTI-俄罗斯 ESPO 价差为-2.02 美元/桶，较上周扩

大 0.64 美元/桶。 

相关指数：截止至 2024 年 01 月 19 日，美元指数为 103.23，较上周上涨 0.77%；

LME 铜现货结算价为 8275.00 美元/吨，较上周下跌 0.17%。 

表3：LME 铜现货和美元指数价格 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

 

图5：布伦特和 WTI 原油期货价格及价差（美元/桶，美

元/桶） 
 

图6：布伦特原油现货-期货价格及价差（美元/桶，美元

/桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

品种 时间 最新价 环比变化 单位 近一周 近一月 近三月 近一年 年初至今

LME铜现货 2024/1/19 8275.00 -14 美元/吨 -0.17% -1.94% 4.25% -9.96% -1.84%

美元指数 2024/1/19 103.23 0.79 / 0.77% 1.09% -2.82% 1.14% 0.96%
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图7：布伦特、Urals 原油价格及价差（美元/桶，美元/桶）  图8：WTI、Urals 原油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

   

图9：布伦特、ESPO 原油价格及价差（美元/桶，美元/桶）  图10：WTI、ESPO 原油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

   

图11：美元指数与 WTI 原油价格（点，美元/桶）  图12：铜价与 WTI 原油价格（美元/吨，美元/桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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5.2.   原油库存       

截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国原油总库存为 7.86 亿桶，较之前一周减

少 189.6 万桶（环比-0.24%）；商业原油库存为 4.3 亿桶，较之前一周减少 249.2 万

桶（环比-0.58%）；战略原油库存为 3.56 亿桶，较之前一周增加 59.6 万桶（环比

+0.17%）；库欣地区原油库存为 3207.4 万桶，较之前一周减少 209.9 万桶（环比-

6.14%）。 

图13：2010-2023.12 美国商业原油库存与油价相关性 
 

图14：美国商业原油周度去库速度与布油涨跌幅（万桶

/天，%） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

图15：美国原油总库存（万桶）  图16：美国原油总库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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图17：美国商业原油库存（万桶）  图18：美国商业原油库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

图19：美国战略原油库存（万桶）  图20：美国库欣地区原油库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

 

5.3.   原油供给 

产量板块：截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国原油产量为 1330 万桶/天，较之

前一周增加 10 万桶/天。 

钻机板块：截止至 2024 年 01 月 19 日当周，美国活跃钻机数量为 497 台，较上周

减少 2 台。 

压裂板块：截止至 2024 年 01 月 19 日当周，美国压裂车队数量为 235 部，较上周

增加 1 部。 
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图21：美国原油产量（万桶/天）  图22：美国原油产量（万桶/天） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

图23：美国原油钻机数和油价走势（台，美元/桶）  图24：美国压裂车队数和油价走势（部，美元/桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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5.4.   原油需求 

美国炼厂：截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国炼厂原油加工量为 1665.3 万桶/

天，较之前一周增加 13.5 万桶/天，美国炼厂原油开工率为 92.90%,与之前一周持平。 

中国地方炼厂：截止至 2024 年 01 月 10 日，山东地炼开工率为 62.68%，较上周上

升 0.98pct。 

图25：美国炼厂原油加工量（万桶/天）  图26：美国炼厂开工率（%） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

图27：山东炼厂开工率（%） 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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5.5.   原油进出口 

截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国原油进口量为 742.0 万桶/天，较之前一周增

加 117.9 万桶/天（环比+18.89%），美国原油出口量为 502.9 万桶/天，较之前一周增加

170.7 万桶/天（环比+51.38%），净进口量为 239.1 万桶/天，较之前一周减少 52.8 万桶

/天（环比-18.09%）。 

图28：美国原油进口量、出口量及净进口量（万桶/天）  图29：美国原油周度净进口量（万桶/天） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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6.   成品油板块数据追踪 

6.1.   成品油价格 

北美市场：截止至 2024 年 01 月 19 日当周，美国汽油、柴油、航煤周均价分别为

89.71（环比+2.53）、111.56（环比+1.26）、108.32（环比+1.84）美元/桶；与原油价差

分别为 11.38（环比+1.13）、33.24（环比-0.14）、29.99（环比+0.43）美元/桶。 

 

图30：原油、美国汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶）  图31：原油、美国柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

图32：原油、美国航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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欧洲市场：截止至 2024 年 01 月 19 日当周，欧洲汽油、柴油、航煤周均价分别为

107.79（环比+4.22）、107.42（环比+2.89）、119.33（环比+4.62）美元/桶；与原油价差

分别为 29.46（环比+2.82）、29.10（环比+1.49）、41.00（环比+3.21）美元/桶。 

 

图33：原油、欧洲汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶）  图34：原油、欧洲柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

   

图35：原油、欧洲航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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东南亚市场：截止至 2024 年 01 月 05 日当周，新加坡汽油、柴油、航煤周均价分

别为 87.69（环比-0.27）、100.07（环比-0.31）、100.15（环比-0.08）美元/桶；与原油价

差分别为 11.21（环比+3.15）、23.47（环比+3.00）、23.54（环比+3.22）美元/桶。  

图36：原油、新加坡汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶）  图37：原油、新加坡柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

   

图38：原油、新加坡航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶） 

  

数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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6.2.   成品油库存 

美国成品油：截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国汽油总体、车用汽油、柴油、

航空煤油库存分别为 24806.5、1938.9、13475.3、4092.1 万桶，较之前一周分别+308.3

（环比+1.26%）、+45.8（环比+2.42%）、+237.0（环比+1.79%）、+160.5（环比+4.08%）

万桶。 

新加坡成品油：截止至 2024 年 01 月 10 日，新加坡汽油、柴油库存分别为 1181、

1015 万桶，较上周分别-72.0（环比-5.75%）、-24.0（环比-2.31%）万桶。 

图39：美国汽油总库存（万桶）  图40：美国汽油总库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

   

图41：美国成品车用汽油库存（万桶）  图42：美国成品车用汽油库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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图43：美国柴油库存（万桶）  图44：美国柴油库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

图45：美国航空煤油库存（万桶）  图46：美国航空煤油库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

   

图47：新加坡汽油库存（万桶）  图48：新加坡汽油库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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图49：新加坡柴油库存（万桶）  图50：新加坡柴油库存（万桶） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

 

6.3.   成品油供给 

截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国汽油、美国柴油、美国航煤产量分别为为

826.90 万桶/日、364.50 万桶/日、129.80 万桶/日，较之前一周分别-138.7（环比-14.36%）、

-152.2（环比-29.46%）、-48.5（环比-27.20%）万桶/天。 

图51：美国成品车用汽油产量（万桶/天）  图52：美国柴油产量（万桶/天） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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图53：美国航空煤油产量（万桶/天） 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

6.4.   成品油需求 

消费方面：截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国成品车用汽油、柴油、航空煤油

消费量分别为 826.9、364.5、129.8 万桶/天，较之前一周分别-5.6（环比-0.67%）、+21.3

（环比+6.21%）、-30.0（环比-18.77%）万桶/天。 

出行数据：截止至 2024 年 01 月 18 日，美国周内机场旅客安检数为 1433.76 万人

次，较上周减少 67.79 万人次（环比+37.34%）。      

图54：美国成品车用汽油消费量（万桶/天）  图55：美国柴油消费量（万桶/天） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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图56：美国航空煤油消费量（万桶/天）  图57：美国旅客机场安检数（人次） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

6.5.   成品油进出口 

汽油板块：截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国车用汽油进口量为 6.6 万桶/天，

较之前一周增加 4.9 万桶/天（环比+288.24%）；出口量为 109.7 万桶/天，较之前一周增

加 27.4 万桶/天（环比+33.29%）；净出口量为 103.1 万桶/天，较之前一周增加 22.5 万

桶/天（环比+27.92%）。 

柴油板块：截止至 2024 年 01 月 12 日当周，美国柴油进口量为 11.4 万桶/天，较之

前一周减少 16.0 万桶/天（环比-58.39%）；出口量为 103.3 万桶/天，较之前一周减少 4.3
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+14.59%）。 
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万桶/天（环比-39.49%）；净出口量为 3.4 万桶/天，较之前一周减少 5.9 万桶/天（环比

-63.44%）。 
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图58：美国车用汽油进出口情况（万桶/天）  图59：美国车用汽油净出口量（万桶/天） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

图60：美国柴油进出口情况（万桶/天）  图61：美国柴油净出口量（万桶/天） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

图62：美国航空煤油进出口情况（万桶/天）  图63：美国航空煤油净出口量（万桶/天） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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7.   油服板块数据追踪 

截止至 2024 年 01 月 12 日当周，海上自升式钻井平台日费为 9.74 万美元/天，较上

周+184.53 美元/天（环比+0.19%），海上半潜式钻井平台日费为 31.59 万美元/天，较上

周+455.36 美元/天（环比+0.14%）。 

2024 年 01 月(2023 年 12 月 01 日至 2024 年 01 月 19 日），海上自升式钻井平台日

费为 9.73 万美元/天，较上月+476.05 美元/天（环比+0.49%），海上半潜式钻井平台日

费为 31.3 万美元/天，较上月+3973.82 美元/天（环比+1.29%）。 

 

图64：自升式钻井平台行业平均日费（美元/天）  图65：自升式钻井平台行业平均日费（美元/天） 

 

 

 

数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所  数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所 

 

图66：半潜式钻井平台行业平均日费（美元/天）  图67：半潜式钻井平台行业平均日费（美元/天） 

 

 

 

数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所  数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所 
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8.   风险提示 

（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）新能源加大替代传统石油需求的风险。 

（4）OPEC+联盟修改石油供应计划的风险。 

（5）美国解除对伊朗制裁，伊朗原油快速回归市场的风险。 

（6）美国对页岩油生产环保、融资等政策调整的风险。 

（7）全球 2050 净零排放政策调整的风险。
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市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的信息，本公

司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，

在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复

制和发布。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明出处为东吴证券研究所，并注明

本报告发布人和发布日期，提示使用本报告的风险，且不得对本报告进行有悖原意的引用、

删节和修改。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司

将保留向其追究法律责任的权利。 

 

东吴证券投资评级标准 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力相对基准表现

的预期（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 

500 指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转

让标的），北交所基准指数为北证 50 指数），具体如下： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于基准 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对基准-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于基准 5%以上。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相

对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身

特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 


