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石化周报    
 

俄乌冲突升温，油价回涨 
 

 2024 年 11 月 24 日 

➢ 俄乌冲突升温，油价回涨。11 月 21 日，乌克兰空军称，当天早上俄罗斯军

队使用各种类型的导弹袭击了第聂伯罗市；11 月 22 日，俄罗斯表示，乌克兰使

用美国和英国的导弹袭击了库尔斯克州和布良斯克州的军事设施，且该举动将遭

到更有力的回击。俄乌冲突的升级导致本周布伦特油价回升至 75 美元/桶以上。

考虑到特朗普执政后，将对俄乌局势、伊朗制裁做出新的政策影响；同时，OPEC

对于明年的产量政策态度仍不明朗，因此，我们预计油价底部目前相对清晰，后

续走势仍需等待 OPEC 12 月 1 日的第 57 届 JMMC 会议决策以及美国的具体政

策出台。 

➢ 美元指数上升；油价上涨；东北亚 LNG 到岸价格上涨。截至 11 月 22 日，

美元指数收于 107.49，周环比上升 0.82 个百分点。1）原油：截至 11 月 22 日，

布伦特原油期货结算价为 75.17 美元/桶，周环比上涨 5.81%；WTI 期货结算价

为 71.24 美元/桶，周环比上涨 6.30%。2）天然气：截至 11 月 22 日，NYMEX

天然气期货收盘价为 3.12 美元/百万英热单位，周环比上涨 10.05%；东北亚 LNG

到岸价格为 15.59 美元/百万英热，周环比上涨 12.97%。 

➢ 美国原油产量下降，炼油厂日加工量下降。1）原油：截至 11 月 15 日，美

国原油产量 1320 万桶/日，周环比下降 20 万桶/日。2）成品油：截至 11 月 15

日，美国炼油厂日加工量为 1623 万桶/日，周环比下降 28 万桶/日；汽油产量为

929 万桶/日，周环比下降 98 万桶/日；航空煤油产量为 175 万桶/日，周环比上

升 3 万桶/日；馏分燃料油产量为 484 万桶/日，周环比下降 13 万桶/日。 

➢ 美国原油库存上升，汽油库存上升。1）原油：截至 11 月 15 日，美国战略

原油储备为 38919 万桶，周环比上升 140 万桶；商业原油库存为 43029 万桶，

周环比上升 54 万桶。2）成品油：车用汽油库存为 20893 万桶，周环比上升 205

万桶；航空煤油库存为 4287 万桶，周环比上升 66 万桶；馏分燃料油库存为 11430

万桶，周环比下降 11 万桶。 

➢ 涤纶长丝价差收窄。截至 11 月 22 日，乙烯/丙烯/甲苯和石脑油价差为

180/180/52 美元/吨，较上周变化-7.68%/-16.26%/+15.64%；FDY/POY/DTY

价差为 1731/1231/2781 元/吨，变化-11.68%/-12.69%/-7.61%。 

➢ 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

中国石化、中国石油、中国海油、中曼石油；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；3）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 

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

600028 中国石化 6.27  0.50  0.44  0.46  13  14  14  推荐 

601857 中国石油 8.01  0.88  0.94  0.95  9  9  8  推荐 

600938 中国海油 26.21  2.60  3.09  3.29  10  8  8  推荐 

603619 中曼石油 21.02  1.75  1.98  2.63  12  11  8  推荐 

603393 新天然气 33.53  2.47  3.10  3.74  14  11  9  推荐 

605090 九丰能源 27.20  2.05  2.82  2.89  13  10  9  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2024 年 11 月 22 日收盘价） 
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1 本周观点 

俄乌冲突升温，油价回涨。11月21日，乌克兰空军称，当天早上俄罗斯军队

使用各种类型的导弹袭击了第聂伯罗市；11月22日，俄罗斯表示，乌克兰使用美

国和英国的导弹袭击了库尔斯克州和布良斯克州的军事设施，且该举动将遭到更

有力的回击。俄乌冲突的升级导致本周布伦特油价回升至75美元/桶以上。考虑

到特朗普执政后，将对俄乌局势、伊朗制裁做出新的政策影响；同时，OPEC对

于明年的产量政策态度仍不明朗，因此，我们预计油价底部目前相对清晰，后续

走势仍需等待OPEC 12月1日的第57届JMMC会议决策以及美国的具体政策出

台。 

美元指数上升；油价上涨；东北亚LNG到岸价格上涨。截至11月22日，美

元指数收于107.49，周环比上升0.82个百分点。1）原油方面，截至11月22日，

布伦特原油期货结算价为75.17美元/桶，周环比上涨5.81%；WTI期货结算价为

71.24美元/桶，周环比上涨6.30%。2）天然气方面，截至11月22日，NYMEX天

然气期货收盘价为3.12美元/百万英热单位，周环比上涨10.05%；东北亚LNG到

岸价格为15.59美元/百万英热，周环比上涨12.97%。 

美国原油产量下降，炼油厂日加工量下降。1）原油方面，截至11月15日，

美国原油产量1320万桶/日，周环比下降20万桶/日。2）成品油方面，截至11月

15日，美国炼油厂日加工量为1623万桶/日，周环比下降28万桶/日；汽油产量

为929万桶/日，周环比下降98万桶/日；航空煤油产量为175万桶/日，周环比上

升3万桶/日；馏分燃料油产量为484万桶/日，周环比下降13万桶/日。 

美国原油库存上升，汽油库存上升。1）原油方面，截至11月15日，美国战

略原油储备为38919万桶，周环比上升140万桶；商业原油库存为43029万桶，

周环比上升54万桶。2）成品油方面，车用汽油库存为20893万桶，周环比上升

205万桶；航空煤油库存为4287万桶，周环比上升66万桶；馏分燃料油库存为

11430万桶，周环比下降11万桶。 

欧盟储气率下降。截至11月21日，欧盟储气率为88.84%，较上周下降2.81

个百分点。 

涤纶长丝价差收窄。1）炼油板块，截至11月22日，NYMEX汽油和取暖油

期货结算价为2.01/2.28美元/加仑，周环比变化+4.87%/+5.23%，和WTI期货结

算价差为13.39/24.71美元/桶，周环比变化-2.14%/+2.28%。2）化工板块，截

至11月22日，乙烯/丙烯/甲苯和石脑油价差为180/180/52美元/吨，较上周变化

-7.68%/-16.26%/+15.64%；FDY/POY/DTY价差为1731/1231/2781元/吨，变

化-11.68%/-12.69%/-7.61%。 

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

中国石化、中国石油、中国海油、中曼石油；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；3）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11月22日，本周中信石油石化板块下跌1.7%，沪深300下跌2.6%，上

证综指下跌1.9%，深证成指下跌2.9%。 

图1：本周石油石化板块跑赢沪深 300 指数（%） 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

截至11月22日，沪深300周下跌2.60%，中信石油石化板块周下跌0.48%。

各子板块中，油品销售及仓储板块周涨幅最大，为2.13%；其他石化子板块周跌

幅最大，为3.7%。 

图2：本周油品销售及仓储板块涨幅最大（%） 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院 
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2.2 上市公司表现 

本周洲际油气涨幅最大。截至11月22日，石油石化行业中，公司周涨跌幅前

5位分别为：渤海化学上涨61.00%，沈阳化工上涨8.55%，宝利国际上涨

8.02%，中晟高科上涨6.54%，和顺石油上涨6.34%。 

本周东方盛虹跌幅最大。截至11月22日，石油石化行业中，东方盛虹下跌

11.95%，洪田股份跌11.46%，洲际油气下跌11.45%，三联虹普下跌11.17%，

博汇股份下跌9.82%。 

图3：本周渤海化学涨幅最大（%）  图4：本周东方盛虹跌幅最大（%） 

 

 

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

11月18日 

11月18日，国际石油网报道，尼日利亚长期以来一直是欧佩克的不确定因

素，目前其石油产量已提高至180万桶/日，（11月14日）尼日利亚宣称，到今

年年底，其石油产量将达到200万桶/日。 

11月18日，金十数据报道，阿塞拜疆能源部：1月至10月石油产量达到

2410万吨；向欧洲出口了106亿立方米天然气。 

11月18日，金十数据报道，俄罗斯炼油厂因原油价格上涨、出口限制和高利

率承压，部分面临关闭。 

11月18日，金十数据报道，奥地利石油天然气公司（OMV）：俄罗斯天然

气工业股份公司将于11月16日暂停向奥地利的天然气供应。 

 

11月19日 

11月19日，金十数据报道，受发电站故障影响，挪威最大油田暂时停产，瑞

银称北海原油市场可能会吃紧 

11月19日，金十数据报道，哈萨克斯坦能源部：因维修作业，坦吉兹油田的

原油产量减少了28%至30%。 

11月19日，金十数据报道，俄罗斯在诺沃罗西斯克的石油装载计划11月上

调了8万吨至19.7万吨。 

1月19日，金十数据报道，联合石油数据库JODI：沙特国内炼油厂原油处理

量在九月份上升3.5万桶/日，达到275.6万桶/日。9月原油库存增加209.4万桶，

达到1.38612亿桶。9月份全球对沙特石油产品的需求下降26.7万桶/日至262.4万

桶/日。沙特9月份石油产品出口量增加2.9万桶/日至154.4万桶/日。 

 

11月20日 

11月20日，金十数据报道，挪威最大油田Johan Sverdrup油田已恢复生

产。 

11月20日，金十数据报道，美国北达科他州9月份石油日产量较8月份增加2

万桶/日，达到120万桶/日。 

11月20日，金十数据报道，挪威石油局：挪威10月份天然气初步产量为106

亿立方米，石油初步产量为177.4万桶/日。 

11月20日，中国石油新闻中心报道，据国家管网集团西部管道公司最新统计
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数据显示，我国首条跨国输气管道——中亚天然气管道已累计向国内输送天然气

超5000亿立方米，为快速增长的国内天然气市场需求提供了有力保障。中亚天然

气管道西起土库曼斯坦和乌兹别克斯坦边境，穿越乌兹别克斯坦中部和哈萨克斯

坦南部，经新疆霍尔果斯口岸入境，目前实现ABC三线并行，入境后通过霍尔果

斯压气首站与西气东输二、三线管道相连，全长1833公里，总设计输气能力为每

年600亿立方米。 

 

11月21日 

11月21日，金十数据报道，科威特石油公司计划在五年内花费大约100亿科

威特第纳尔（合330亿美元）来提高石油生产能力，寄望于未来几十年强劲的市

场需求。科威特对石油需求的乐观展望与道达尔能源和维多集团等许多其他石油

生产商及贸易商不谋而合。然而，作为主要石油消费国顾问的国际能源署曾表

示，随着向电动汽车和可再生能源的转型加速，到2030年石油使用量将停止增

长。科威特已经是世界十大石油生产国之一，日产石油接近250万桶，这使其领

先于石油输出国组织的其他成员国尼日利亚和利比亚。据这位首席执行官称，随

着许多国家的油田产量下滑，对于那些能够提供稳定产量的产油国的需求将会增

加。 

11月21日，路透社报道，在路易斯安那州美国亨利港基准的平均现货月价格

在3月份跌至32年低点后，钻探人员开始削减天然气产量，此后一直保持在相对

较低的水平。EIA预计，年平均干气产量将从2023年创纪录的1038亿立方英尺/

天下滑至2024年的1033亿立方英尺/天，但到2025年将攀升至1045亿立方英尺/

天；其预计，包括液化天然气和管道出口在内的天然气总需求将从2023年创纪录

的1099亿立方英尺/天上升到2024年的1112亿立方英尺/天和2025年的1130亿

立方英尺/天。2025年预期需求增长主要是是由于液化天然气出口增长14%，而

国内使用量（例如用于发电的天然气）可能会下降；从2019年到2023年，美国

液化天然气出口平均每年飙升34%，而国内天然气使用量每年仅增长2% 

11月21日，金十数据报道，挪威国家石油公司在可再生能源业务削减20%的

职位，相当于250个全职岗位。 

 

11月22日 

11月22日，金十数据报道，新加坡企业发展局（ESG）数据显示，截至11月

20日当周，新加坡燃料油库存下降136.7万桶，至1698.2万桶的3周低点。新加

坡轻馏分油库存上涨104.1万桶，达到7周高点1516.5万桶。新加坡中馏分油库存

上涨63.2万桶，达到6周高点1027.3万桶。 

11月22日，金十数据报道，据英国广播公司，总部位于英国的非营利研究机
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构开源中心（Open Source Centre）的卫星图像分析显示，自今年3月以来，俄

罗斯估计已向朝鲜供应了逾100万桶石油。主要专家和英国外交大臣拉米称，这

些石油是莫斯科为来自平壤的武器和军事人员付的款，这助长了俄罗斯对乌克兰

的军事行动。卫星图像显示，在过去八个月里，十多艘不同的朝鲜油轮共43次抵

达俄罗斯远东的一个石油码头。在海上拍摄的更多照片显示，油轮抵达俄罗斯时

空空如也，但离开时几乎满载。朝鲜是世界上唯一一个不能在公开市场上购买石

油的国家，它能得到的精炼石油桶的数量是由联合国限定的，每年50万桶，这远

远低于它所需要的数量。 

11月22日，金十数据报道，印尼棕榈油行业协会GAPKI周四公布的数据显

示，印尼9月棕榈油库存攀升，因出口和国内消费量下滑，同时产量小幅增加。9

月底棕榈油库存为302万吨，较前月跳增23.3%。出口量为186万吨，同比减少

30%，对主要买家印度和中国的发货量萎缩了逾三分之一。产量为402万吨，8月

为399万吨。 

11月22日，金十数据报道，南部半岛棕榈油压榨商协会（SPPOMA）数据

显示，2024年11月1-20日马来西亚棕榈油单产减少1.79%，出油率增加

0.07%，产量减少1.43%。 

11月22日，金十数据报道，俄罗斯天然气工业股份公司：将继续通过乌克兰

向欧洲输送天然气，周五输送量为4240万立方米。 
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4 本周公司动态 

11月18日 

宝利国际：11月18日，江苏宝利国际投资股份有限公司发布关于控股股东、

实际控制人及其一致行动人签署股份转让协议暨控股股东、实际控制人拟发生变

更的提示性公告。公告显示：周德洪先生将其持有的公司16443.28万股股份（占

公司总股份本的17.84%）以协议转让方式转让给池州投科股权投资基金合伙企

业，周秀凤女士将其持有的公司4356.72万股股份（占公司总股份本的4.73%）

以协议转让方式转让给池州投科。周德洪先生及其一致行动人周秀凤女士在本次

交易中合计向池州投科转让公司20800万股股份（占公司总股份本的22.57%）。

本次交易完成后，池州投科拥有公司22.57%股份的表决权，池州投科将成为公

司的控股股东。池州市政府国有资产监督管理委员会将成为公司新的实际控制

人。 

恒逸石化：11月18日，恒逸石化股份有限公司发布关于向下修正“恒逸转

债”转股价格的公告。公告显示：修正前“恒逸转债”转股价格为10.91元/股，

修正后“恒逸转债”转股价格为9.20元/股，修正后转股价格生效日期为2024年

11月19日。 

 

11月19日 

新天然气：11月19日，新疆鑫泰天然气股份有限公司发布关于参与竞拍探矿

权及其结果的公告。公告显示：新疆鑫泰天然气股份有限公司的控股子公司新疆

明新油气勘探开发有限公司参与了新疆巴里坤哈萨克自治县三塘湖矿区七号勘查

区普查煤炭资源探矿权挂牌出让竞拍，并以人民币约35.23亿元竞得上述探矿

权。新疆巴里坤哈萨克自治县三塘湖矿区七号勘查区普查，探矿权面积109.28平

方公里，煤炭资源量1000米以浅估算资源量20.93亿吨。 

恒通股份：11月19日，恒通物流股份有限公司发布股东减持股份结果公告。

公告显示：恒通物流股份有限公司股东于江水本次减持计划前持有公司股份

1164.36万股，占公司总股本1.63%，通过大宗交易方式减持300万股，减持比例

为公司股份总数的0.42%。当前持股数量864.36万股，当前持股比例1.21%。、 

荣盛石化：11月19日，荣盛石化股份有限公司发布关于与沙特阿美石油公司

签署"谅解备忘录"的进展公告。公告显示：2024年4月21日公司与沙特阿美签署

了《合作框架协议》，主要内容为双方拟分别出售和购买荣盛石化全资子公司中

金石化和沙特阿美全资子公司SASREF各50%的股权，以及按股权比例分别联合

开发中金石化和 SASREF的扩建工程；2024年7月1日公司根据上述备忘录向沙

特阿美发出参与SASREF交易的参与通知；2024年9月11日双方签署了《联合开

发协议的框架协议》，用于规范朱拜勒炼化公司联合开发扩建项目所需的联合活
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动的执行；2024年11月19日，荣盛石化及（或）全资子公司荣盛石化(新加坡)有

限公司、沙特阿美及（或）SASREF共同签署《开发框架协议》等，就扩建项目

联合指导委员会的设立、若干指导方针制定及未来联合活动的开展等进行了约

定。 

 

11月20日 

恒力石化：11月20日，恒力石化股份有限公司发布关于中期票据注册申请获

准的公告。公告中显示：恒力石化股份有限公司分别于2024年8月22日、2024

年9月10日召开了第九届董事会第二十一次会议、2024年第一次临时股东大会，

审议并通过了《关于申请注册发行中期票据的议案》，同意公司向中国银行间市

场交易商协会申请注册发行金额不超过人民币30亿元（含30亿元）。2024年11

月20日，公司收到交易商协会出具的《接受注册通知书》（中市协注〔2024〕

MTN1155号），通知书称：决定接受公司中期票据注册。公司中期票据注册金

额为30亿元，注册额度自通知书落款之日起2年内有效，由中国邮政储蓄银行股

份有限公司和中国建设银行股份有限公司联席主承销。公司在注册有效期内可分

期发行中期票据。 

惠博普：11月20日，华油惠博普科技股份有限公司发布关于董事、总经理辞

职的公告。公告中显示：华油惠博普科技股份有限公司近日收到公司董事、总经

理李松柏先生的书面辞职报告。李松柏先生因个人原因，申请辞去第五届董事会

董事、战略与可持续发展（ESG）委员会委员，以及公司总经理职务。辞职后，

李松柏先生将继续在公司从事市场方面的工作。 

 

11月21日 

宇新股份：11月21日，广东宇新能源科技股份有限公司发布关于2022年限

制性股票激励计划部分限制性股票回购注销完成的公告。公告显示：公司本次回

购注销限制性股票的数量为71.05万股，占回购注销前公司总股本的0.18%，涉

及13人。本次回购注销限制性股票的回购价格为7.11元/股，回购金额为505.17

万元。 

 

11月22日 

齐翔腾达：11月22日，淄博齐翔腾达化工股份有限公司发布关于内部股权结

构调整的公告。公告显示：公司为实现业务整合、优化资源配置、提高公司整体

经营管理效率，拟对全资子公司淄博齐翔华利新材料有限公司以股东决定的方式

解散并实施清算注销。本次股权结构调整是公司根据经营发展需要所作出的内部

架构调整，有利于整合公司内部资源，优化资产配置，提高整体经营管理效率，
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促进公司健康发展，符合公司发展战略和整体利益。本次股权结构调整完成后，

公司主营业务的开展未发生实质变化，不涉及新增资产及业务扩张。本次股权结

构调整在公司合并报表范围内进行，不会对公司未来财务状况和经营成果产生重

大影响，也不存在损害公司及股东合法权益的情形。 

中国石化：11月22日，中国石油化工股份有限公司发布关于股份回购实施结

果的公告。公告显示：2024年11月22日，公司完成本轮回购，已实际回购公司A

股股份1.30亿股，占公司总股本的0.11%，回购最高价格为人民币6.43元/股，回

购最低价格为人民币6.16元/股，回购均价约为人民币6.27元/股，使用资金总额

为人民币8.16亿元（不含交易费用）。回购期间，公司的控股股东中国石油化工

集团有限公司根据已披露的增持计划通过自身及其全资子公司合计增持了公司

1.27亿股股份（包括158.48万股A股股份和1.25亿股H股股份），占公司总股本

的0.1%。除此以外，公司的控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员

在回购期间不存在买卖公司股票的情况。 

沈阳化工：11月22日，沈阳化工股份有限公司发布关于拟收购中化东大（淄

博）有限公司0.67%股权项目的公告。公告显示：公司持有中化东大（淄博）有

限公司99.33%股权，拟通过协议转让的方式收购淄博东大化工股份有限公司持

有的中化东大0.67%股权，股权转让完成后，公司将持有中化东大100%股权。

交易价格将以双方最终签订的协议为准。 
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5 石化产业数据追踪 

5.1 油气价格表现 

据iFind数据，截至2024年11月22日，布伦特原油期货结算价为75.17美元/

桶，较上周上涨5.81%；WTI期货结算价71.24美元/桶，较上周上涨6.30%。 

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 75.17  71.04  5.81% 76.05  -1.16% 80.58  -6.71% 

WTI 期货结算价 美元/桶 71.24  67.02  6.30% 71.78  -0.75% 75.54  -5.69% 

原油现货价格 

布伦特原油现货价格 美元/桶 76.24  73.76  3.36% 76.07  0.22% 82.11  -7.15% 

WTI 现货价格 美元/桶 70.39  68.99  2.03% 70.58  -0.27% 76.80  -8.35% 

OPEC 原油现货价格 美元/桶 73.32  71.67  2.30% 74.70  -1.85% 83.78  -12.49% 

ESPO 现货价格 美元/桶 71.52  67.68  5.67% 70.21  1.87% 77.88  -8.17% 

中国原油现货均价 美元/桶 73.03  70.45  3.66% 71.89  1.58% 80.75  -9.56% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：WTI 和 OPEC 原油现货价格截至时间为 2024 年 11 月 21 日，其他数据截至时间为 2024 年 11 月 22 日 

图5：布伦特原油期货价格较上周上涨（美元/桶）  图6：WTI 期货价格较上周上涨（美元/桶） 

 

 

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

图7：WTI 和 ICE 的期货价差较上周收窄（美元/桶）  图8：ESPO 和 ICE 的现货价差较上周扩大（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 
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截至2024年11月22日，NYMEX天然气期货收盘价为3.12美元/百万英热单

位，较上周上涨10.05%；截至2024年11月22日，亨利港天然气现货价格为2.83

美元/百万英热单位，较上周上涨40.45%，中国LNG出厂价为4553元/吨，较上

周上涨1.13%。 

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 3.12  2.84  10.05% 2.53  23.64% 2.87  8.97% 

IPE 天然气期货结算价 便士/色姆 116.99  117.47  -0.41% 110.13  6.23% 119.79  -2.34% 

天然气现货价格： 

天然气现货价：亨利港 美元/百万英热单位 2.83  2.02  40.45% 1.95  45.12% 2.72  4.24% 

天然气现货价：纽约 美元/百万英热单位 2.69  1.03  161.15% 1.92  40.47% 2.45  10.02% 

天然气现货价：埃克 美元/百万英热单位 0.87  0.70  24.68% 1.05  -16.92% 2.36  -63.21% 

日本 LNG 到岸价 美元/百万英热单位 15.59  13.80  12.97% 14.16  10.10% 16.73  -6.82% 

中国 LNG 出厂价 元/吨 4553  4502  1.13% 4852  -6.16% 5452  -16.49% 

LNG 国内外价差 元/吨 -915  -342  -167.94% -56  -1542.89% -352  -159.78% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：欧洲现货价截至时间为 2024 年 11 月 21 日，其他数据截至时间为 2024 年 11 月 22 日 

图9：NYMEX 天然气期货价格较上周上涨（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：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，民生证券研究院 

图11：中国 LNG 出厂价较上周上涨（元/吨）  图12：LNG 国内外价差较上周扩大（元/吨） 

 

 

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

美国原油产量 万桶/日 1320  1340  -20  1350  -30  1320  0  

美国原油钻机 部 479  478  1  480  -1  500  -21  

资料来源：EIA，iFind，民生证券研究院（注：美国日产量截至时间为 2024 年 11 月 15 日，原油钻机数据截至时间为 2024 年 11 月 22 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：iFind，民生证券研究院 

图15：EIA 预计美国 6 月二叠纪盆地的新井单井产量上升（桶/日） 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

5.2.2 OPEC 

图16：OPEC 10 月原油产量月环比上升（万桶/日）  图17：俄罗斯 10 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：Bloomberg，民生证券研究院 
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表4：10 月 OPEC 原油产量月环比上升 

国家 单位 2024.10 2024.9 较上月 2023.10 较上年 10 月 

OPEC 合计 万桶/日 2653.5 2606.9 46.6 2789.5 -136.0 

阿尔及利亚 万桶/日 90.9 90.9 0.0 96.5 -5.6 

安哥拉 万桶/日 112.1 113.0 -0.9 116.8 -4.7 

伊拉克 万桶/日 406.8 413.3 -6.5 435.5 -28.7 

科威特 万桶/日 241.7 243.1 -1.4 255.2 -13.5 

尼日利亚 万桶/日 143.4 139.9 3.5 138.8 4.6 

沙特阿拉伯 万桶/日 896.8 896.4 0.4 898.7 -1.9 

阿联酋 万桶/日 295.5 295.7 -0.2 291.8 3.7 

加蓬 万桶/日 21.4 20.7 0.7 21.7 -0.3 

刚果(布) 万桶/日 26.5 25.3 1.2 25.7 0.8 

赤道几内亚 万桶/日 5.6 6.0 -0.4 5.6 0.0 

伊朗 万桶/日 325.9 332.7 -6.8 312.1 13.8 

利比亚 万桶/日 109.6 54.0 55.6 115.7 -6.1 

委内瑞拉 万桶/日 89.5 88.8 0.7 75.7 13.8 

资料来源：OPEC，Bloomberg，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19：10 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 

 

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 1623  1651  -28  1608  14  1550  72  

炼厂开工率  90.2% 91.4% -1.2% 89.5% 0.8% 87.0% 3.2% 

汽油产量 万桶/天 929  1027  -98  995  -67  937  -9  

航空煤油产量 万桶/天 175  172  3  177  -2  170  5  

馏分燃料油产量 万桶/天 484  497  -13  501  -17  494  -10  

丙烷/丙烯产量 万桶/天 270  268  3  270  0  260  11  
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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 

中国炼油需求： 

山东地炼厂开工率  52.2% 51.4% 0.8% 52.4% -0.3% 60.9% -8.8% 

资料来源：EIA，iFind，民生证券研究院 

注：美国数据截至时间为 2024 年 11 月 15 日；中国数据截至时间为 2024 年 11 月 21 日 

图20：美国炼厂原油净投入周环比下降（万桶/日）  图21：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 

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

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：EIA，民生证券研究院 

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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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 1977  2158  -181  2025  -48  2004  -27  

汽油消费量 万桶/天 842  938  -96  884  -42  848  -6  

航空煤油消费量 万桶/天 160  174  -14  157  3  151  9  

馏分燃料油消费量 万桶/天 378  410  -32  413  -36  411  -34  

丙烷/丙烯消费量 万桶/天 74  132  -58  109  -35  98  -24  

资料来源：EIA，民生证券研究院 

注：截至时间为 2024 年 11 月 15 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 

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 81948  81754  195  81067  882  79933  2015  

商业原油库存 万桶 43029  42975  54  42602  427  44805  -1776  

SPR 万桶 38919  38779  140  38464  455  35127  3792  
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石油品种 单位 当周 前一周 较前一周 上月 较上月 上年 较上年 

石油产品合计 万桶 81352  81102  250  83184  -1832  82008  -656  

车用汽油 万桶 20893  20687  205  21358  -465  21642  -749  

燃料乙醇 万桶 2256  2204  52  2222  34  2165  91  

航空煤油 万桶 4287  4221  66  4348  -61  3725  562  

馏分燃料油 万桶 11430  11442  -11  11384  46  10556  874  

丙烷和丙烯 万桶 9771  9837  -66  10177  -406  9927  -157  

资料来源：EIA，民生证券研究院（注：截至时间为 2024 年 11 月 15 日） 

图30：美国商业原油库存周环比上升（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 

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 
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5.5 原油进出口 

据 Bloomberg 11 月 22 日的统计数据，2024 年 9 月： 

1）海运进口：中国 293 百万桶，同比下降 2.6%，环比下降 4.9%；印度 136

百万桶，同比上升 6.3%，环比上升 3.0%；韩国 83 百万桶，同比上升 13.6%，环

比下降 2.9%；美国 84 百万桶，同比下降 3.1%，环比上升 1.8%。 

2）海运出口：沙特 187 百万桶，同比下降 6.0%，环比下降 1.0%；俄罗斯

118 百万桶，同比下降 9.8%，环比上升 1.6%；美国 107 百万桶，同比下降 19.5%，

环比下降 9.3%；伊拉克 113 百万桶，同比下降 0.8%，环比下降 8.6%。 

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 

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 

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42：美国海运出口原油环比下降（百万桶）  图43：伊拉克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 

 

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 108.4  107.5  0.84% 107.0  1.31% 110.1  -1.54% 

美国：总消费量：天然气 十亿立方英尺/天 80.8  79.7  1.38% 69.8  15.76% 77.1  4.80% 

美国：总需求量：天然气 十亿立方英尺/天 107.9  106.9  0.94% 96.3  12.05% 104.6  3.15% 

美国：库存：可利用天然

气：48 个州合计 
十亿立方英尺 3969.0  3974.0  -0.13% 3785.0  4.86% 3833.0  3.55% 

欧洲 

欧盟储气率 — 88.84% 91.66% -2.81% 95.31% -6.47% 98.40% -9.56% 

德国储气率 — 93.43% 95.44% -2.01% 97.78% -4.35% 99.72% -6.29% 

法国储气率 — 85.30% 90.74% -5.44% 95.24% -9.94% 99.40% -14.10% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：美国数据除天然气库存截至时间为 2024 年 11 月 15 日外，其他截至时间为 2024 年 11 月 20 日；欧洲数据截至时间为 2024 年 11 月 21 日 
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伊拉克

图44：美国天然气库存周环比下降（十亿立方英尺）  图45：欧盟储气率较上周下降 

 

 

 
资料来源：EIA，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 iFind 数据，截至 2024 年 11 月 22 日，国内汽柴油现货价格为 7601、

7020 元/吨，周环比变化+1.84%、+0.56%；和布伦特原油现货价差为 67.96、

57.02 美元/桶，周环比变化-2.62%、-6.02%。 

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 2.01  1.92  4.87% 2.04  -1.08% 2.14  -5.70% 

NYMEX 取暖油期货结算价 美元/加仑 2.28  2.17  5.23% 2.25  1.57% 2.76  -17.30% 

汽油：美国 美元/加仑 3.17  3.18  -0.25% 3.27  -3.06% 3.41  -7.21% 

柴油：美国 美元/加仑 3.49  3.52  -0.85% 3.55  -1.75% 4.21  -17.06% 

航空煤油：FOB 美国 美元/加仑 2.08  2.06  1.12% 2.02  3.07% 2.70  -22.86% 

取暖油：FOB 美国 美元/加仑 2.15  2.14  0.51% 2.08  3.66% 2.85  -24.36% 

汽油(95#)：FOB 鹿特丹 美元/桶 81.12  77.65  4.47% 83.95  -3.37% 83.54  -2.90% 

柴油(10ppm)：FOB 鹿特丹 美元/桶 92.49  89.75  3.05% 88.76  4.20% 103.72  -10.83% 

航空煤油：FOB 鹿特丹 美元/桶 97.71  96.64  1.11% 97.20  0.53% 113.40  -13.83% 

汽油(95#)：FOB 新加坡 美元/桶 85.15  82.50  3.21% 85.99  -0.98% 88.63  -3.93% 

柴油(含硫 0.05%)：FOB 新加坡 美元/桶 89.93  87.77  2.46% 88.32  1.82% 94.89  -5.23% 

航空煤油：FOB 新加坡 美元/桶 90.14  88.31  2.07% 89.84  0.33% 100.89  -10.66% 

92#汽油：中国 元/吨 7601  7464  1.84% 7489  1.50% 8508  -10.66% 

0#柴油：中国 元/吨 7020  6981  0.56% 6901  1.74% 7635  -8.05% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：1）期货报价截至时间 11 月 22 日。2）美国现货报价截至时间 11 月 18 日；鹿特丹港及新加坡截至时间 11 月 22 日；国内报价截至时间 11 月 22 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 13.39  13.68  -2.14% 13.77  -2.82% 14.20  -5.72% 

美国期货：取暖油原油价差 美元/桶 24.71  24.16  2.28% 22.68  8.94% 40.48  -38.95% 

美国现货：汽油原油价差 美元/桶 58.50  60.89  -3.93% 63.52  -7.90% 59.78  -2.14% 

美国现货：柴油原油价差 美元/桶 72.06  75.38  -4.40% 75.49  -4.54% 93.17  -22.65% 

美国现货：煤油原油价差 美元/桶 12.76  13.85  -7.90% 10.97  16.26% 29.58  -56.87% 

美国现货：取暖油原油价差 美元/桶 15.82  17.42  -9.17% 13.45  17.63% 35.88  -55.90% 

欧洲现货：汽油原油价差 美元/桶 5.74  3.87  48.32% 9.40  -38.94% 9.05  -36.57% 

欧洲现货：柴油原油价差 美元/桶 17.11  15.97  7.14% 14.21  20.41% 29.23  -41.46% 

欧洲现货：煤油原油价差 美元/桶 22.33  22.86  -2.30% 22.65  -1.39% 38.91  -42.60% 

新加坡现货：汽油原油价差 美元/桶 9.77  8.72  12.04% 11.44  -14.60% 14.14  -30.91% 

新加坡现货：柴油原油价差 美元/桶 14.55  13.99  4.00% 13.77  5.66% 20.40  -28.68% 

新加坡现货：煤油原油价差 美元/桶 14.76  14.53  1.58% 15.29  -3.47% 26.40  -44.09% 

中国现货：汽油原油价差 美元/桶 67.96  69.78  -2.62% 67.41  0.82% 86.26  -21.22% 

中国现货：柴油原油价差 美元/桶 57.02  60.68  -6.02% 56.14  1.58% 69.63  -18.10% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：1）期货报价截至时间 11 月 22 日。2）美国现货报价截至时间 11 月 18 日；鹿特丹港及新加坡截至时间 11 月 22 日；国内报价截至时间 11 月 22 日 
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图46：美国汽柴油和原油现货价差收窄（美元/桶）  图47：欧洲汽油和原油现货价差扩大（美元/桶） 

 

 

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

图48：新加坡柴油和原油现货价差扩大（美元/桶）  图49：中国汽油和原油现货价差收窄（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，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 645  630  2.38% 680  -5.17% 653  -1.30% 

乙烯：中国台湾到岸 美元/吨 825  825  0.00% 825  0.00% 850  -2.94% 

丙烯：CFR 中国 美元/吨 825  845  -2.37% 865  -4.62% 856  -3.62% 

纯苯：中国台湾到岸 美元/吨 889  895  -0.67% 918  -3.09% 918  -3.11% 

甲苯：CFR 中国 美元/吨 697  675  3.26% 718  -2.93% 837  -16.74% 

二甲苯：CFR 中国 美元/吨 685  685  0.00% 700  -2.14% 840  -18.40% 

对二甲苯(PX)：CFR 中国

台湾 
美元/吨 828  803  3.11% 851  -2.70% 1010  -18.02% 
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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 180  195  -7.68% 145  24.21% 197  -8.39% 

丙烯-石脑油 美元/吨 180  215  -16.26% 185  -2.63% 203  -11.10% 

纯苯-石脑油 美元/吨 244  265  -7.91% 238  2.86% 264  -7.56% 

甲苯-石脑油 美元/吨 52  45  15.64% 38  37.56% 183  -71.76% 

二甲苯-石脑油 美元/吨 40  55  -27.15% 20  100.05% 186  -78.39% 

对二甲苯-石脑油 美元/吨 183  173  5.77% 171  7.09% 357  -48.63% 

资料来源：iFind，民生证券研究院（注：截至时间为 11 月 22 日） 

图50：烯烃和石脑油价差收窄（美元/吨）  图51：甲苯和石脑油价差扩大（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，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 645  630  2.38% 680  -5.17% 653  -1.30% 

PX 元/吨 7300  7300  0.00% 7300  0.00% 8450  -13.61% 

PTA 元/吨 4810  4740  1.48% 4920  -2.24% 5795  -17.00% 

乙烯 美元/吨 825  825  0.00% 825  0.00% 850  -2.94% 

MEG 元/吨 4655  4600  1.20% 4640  0.32% 4045  15.08% 

FDY 元/吨 7450  7600  -1.97% 7750  -3.87% 8100  -8.02% 

POY 元/吨 6950  7050  -1.42% 7250  -4.14% 7450  -6.71% 

DTY 元/吨 8500  8650  -1.73% 8800  -3.41% 8800  -3.41% 

产品价差 

PX-石脑油 元/吨 2629  2746  -4.28% 2458  6.94% 3777  -30.41% 

PTA-0.655*PX 元/吨 29  -42  168.67% 139  -79.42% 260  -89.05% 

MEG-0.6*乙烯 元/吨 1069  1021  4.70% 1115  -4.13% 397  169.16% 

FDY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 1731  1960  -11.68% 1941  -10.84% 1741  -0.59% 

POY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 1231  1410  -12.69% 1441  -14.61% 1091  12.80% 

DTY-0.86*PTA-0.34*MEG 元/吨 2781  3010  -7.61% 2991  -7.04% 2441  13.92% 

资料来源：iFind，民生证券研究院（注：截至时间 11 月 22 日） 
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图52：PX 和石脑油价差较上周收窄（元/吨）  图53：PTA 和 PX 价差较上周转正（元/吨） 

 

 

 

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

图54：MEG 和乙烯价差较上周扩大（元/吨）  图55：涤纶长丝价差较上周收窄（元/吨） 

 

 

 

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

 

5.7.4 C3 产业链 

 

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 7930  7835  1.21% 7825  1.34% 7700  2.99% 

环氧丙烷 元/吨 8618  8588  0.35% 8510  1.26% 9330  -7.64% 

丙烯腈 元/吨 9425  9425  0.00% 8725  8.02% 10350  -8.94% 

丙烯酸 元/吨 6800  6800  0.00% 6575  3.42% 6100  11.48% 

产品价差 

PP-丙烯 元/吨 1060  905  17.13% 835  26.95% 650  63.08% 

环氧丙烷-0.78*丙烯 元/吨 3259  3182  2.41% 3058  6.58% 3831  -14.93% 

丙烯腈-1.1*丙烯 元/吨 1868  1802  3.66% 1036  80.31% 2595  -28.02% 

丙烯酸-0.78*丙烯 元/吨 1441  1395  3.36% 1123  28.38% 601  139.83% 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

注：截至时间为 11 月 22 日 
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图56：PP-丙烯的价差较上周扩大（元/吨）  图57：环氧丙烷-0.78*丙烯的价差较上周扩大（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFind，民生证券研究院  资料来源：iFind，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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