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《新型能源体系建设“十五五”规划》印发，锚定 2030 年核心发展目标。2026

年 6 月 25 日，国家发展改革委、国家能源局正式印发《新型能源体系建设“十

五五”规划》，明确 2030 年初步建成清洁低碳安全高效的新型能源体系。《规

划》围绕构建新型能源基础设施、能源安全保障、绿色低碳能源消费、能源科

技创新、现代化能源治理、能源国际合作等六大体系，提出 14 项具体举措。

主要目标包括：能源综合生产能力达到 58 亿吨标准煤，电力系统互补互济和

安全韧性水平全面提升，能源进口多元可控；煤炭和石油消费达峰，非化石能

源消费比重达到 25%，风电和太阳能发电装机比重超过 50%、成为电力装机

主体，非化石能源发电量比重达到 50%、成为电量主体。 

筑牢能源安全底线，看好“三桶油”长期价值。《规划》将能源安全保障置

于突出位置，提出构建坚强韧性的能源安全保障体系，筑牢极端情形下的能源

战略安全底线。《规划》明确提出：1）加大油气增储上产力度，围绕深地、

深海、非常规、老油气田四大领域促进“稳油增气”，实现原油年产量稳定在

2 亿吨水平，天然气产量稳步增长。2）健全完善油气储备体系，打造若干个

地下储气库群。3）完善油气“全国一张网”，2030 年天然气管网一次管输

能力达到 5000 亿立方米/年。4）强化煤炭兜底保障作用，重点建设五大煤炭

供应保障基地，2030 年产量占全国比重超 80%，形成 1 亿吨/年以上产能储

备。“三桶油”作为增储上产的主力军，其自有资源是我国保障自身能源安全

的底气所在，增强国内供给能力始终是保障能源安全的战略支撑和可靠途径。

在能源安全战略持续强化的背景下，我们看好“三桶油”长期价值。 

供给约束抬高行业盈利中枢，大炼化、煤化工等龙头企业优势凸显。《规划》

从多个维度强化了石化、煤化工行业的供给约束，行业供给侧有望持续收缩，

盈利中枢有望逐步抬升。炼化领域明确执行“减量置换”核心原则，严格控制

炼油产能规模，引导大型企业、重点区域炼油能力优化重组。煤化工方面，一

方面合理控制煤电装机规模和发电量，持续推动低效落后煤电有序关停，加速

煤炭利用从“燃料”向“原料”转型，为优质煤化工企业腾出发展空间；另一

方面大气污染防治重点区域持续实施煤炭消费总量控制，新建、改建、扩建用

煤项目实行煤炭等量或减量替代，意味着煤化工行业高能耗项目获批难度显著

加大，从源头限制低端煤化工无序扩张。在行业产能收紧、新增项目审批趋严、

低碳技改门槛抬升的多重背景下，具备能效领先、成本优势突出的龙头企业将

在行业整合中持续受益，市场份额进一步集中。 

新能源装机放量推动储能建设提速，上游锂电材料持续受益。《规划》提出

大规模平稳开发风电、光伏新能源电站，加快搭建适配高比例清洁能源的新型

电力系统，设定2030年配电网可承载9亿千瓦分布式新能源接入的发展目标。

新能源装机的持续扩张，对电力系统调节能力提出更高要求，储能作为平衡供

需、促进新能源消纳的关键环节迎来加速发展契机。在储能建设方面，《规划》

明确合理布局抽水蓄能电站，大力发展新型储能，2030 年抽水蓄能装机目标

达 1.6 亿千瓦左右，新型储能装机目标达 3亿千瓦。新能源装机的持续放量叠

加储能装机目标的明确，将从需求侧直接拉动上游锂电材料（六氟磷酸铁锂、

电解液、隔膜等）的快速增长。 

投资建议：1）能源安全战略持续强化，看好上游及油服板块。2）供给约束

抬高行业盈利中枢，看好大炼化、煤化工等行业化工龙头企业。3）新能源装

机放量推动储能建设提速，看好锂电材料板块。 

风险分析：上游资本开支增速不及预期、原油和天然气价格大幅波动。 
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资料来源：Wind 
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1、 原油行业数据库 

1.1  国际原油及天然气期货价格 

图 1：原油价格走势（美元/桶） 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 

图 2：布伦特-WTI 现货结算价差（美元/桶）  图 3：布伦特-迪拜现货结算价差（美元/桶） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 

图 4：美国亨利港天然气价格（美元/mmBtu）  图 5：荷兰 TTF 天然气期货价格（欧元/MWh） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 
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1.2  中国原油期货价格及持仓 

图 6：原油期货主力合约结算价（元/桶）  图 7：布伦特原油期货主力合约价差（人民币元/桶） 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 

图 8：原油期货主力合约总持仓量（万张）  图 9：原油期货主力合约成交量（万张） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 

1.3  原油及石油制品库存情况 

图 10：美国原油及石油制品总库存（百万桶）  图 11：美国原油库存（百万桶） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理，数据截至 2026-06-19 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理，数据截至 2026-06-19 
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图 12：美国汽油库存（百万桶）  图 13：美国馏分油库存（百万桶） 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理，数据截至 2026-06-19 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理，数据截至 2026-06-19 

 

图 14：OECD 整体库存（百万桶）  图 15：OECD 原油库存（百万桶） 

 

 

 
资料来源：Wind，OPEC，光大证券研究所整理 数据截至 2026-04 

 
资料来源：Wind，OPEC，光大证券研究所整理 数据截至 2026-04 

 

 

图 16：新加坡库存（百万桶）  图 17：阿姆斯特丹-鹿特丹-安特卫普（ARA）库存（百万桶） 

 

 

 
资料来源：iFinD，OPEC，光大证券研究所整理 数据截至 2026-04 

 
资料来源：iFinD，OPEC，光大证券研究所整理 数据截至 2026-04 
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1.4  石油需求情况 

图 18：全球原油需求及预测（百万桶/日）  图 19：三大石油组织对 26 年原油需求增长的预测（万桶/日） 

 

 

 
资料来源：EIA，光大证券研究所整理 数据截至 2026-05，其余为预测值 

 
资料来源：IEA、OPEC、EIA，光大证券研究所整理 

 

图 20：美国汽油消费及预测（百万桶/日）  图 21：美国炼厂开工率（%） 

 

 

 

资料来源：EIA，光大证券研究所整理 注：数据截至 2026-05，其他数据为 EIA 预测 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-19 

 

 

 

图 22：中国原油进口量（万吨）  图 23：中国原油加工量（万吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-05 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-05 
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石油化工 

 

图 24：欧洲炼厂开工率（%）  图 25：山东地炼开工率（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-05 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-25 

 

1.5  石油供给情况 

图 26：全球原油供给及预测（百万桶/日） 
 
图 27：全球钻机数（座） 

 

 

 

资料来源：EIA，光大证券研究所整理 数据截至 2026-05，其余为预测值  资料来源：Baker Hughes，光大证券研究所整理 数据截至 2026-05 

 

图 28：OPEC 总产量及沙特产量（千桶/日）  图 29：利比亚、尼日利亚月度产量（千桶/日） 

 

 

 
资料来源：OPEC，光大证券研究所整理 数据截至 2026-05 

 
资料来源：OPEC，光大证券研究所整理 数据截至 2026-05 

 

60

65

70

75

80

85

90

95

J
a

n
-1

7

J
u

n
-1

7

N
o
v
-1

7

A
p

r-
1

8

S
e

p
-1

8

F
e
b

-1
9

J
u

l-
1
9

D
e
c
-1

9

M
a
y
-2

0

O
c
t-

2
0

M
a
r-

2
1

A
u

g
-2

1

J
a

n
-2

2

J
u

n
-2

2

N
o
v
-2

2

A
p

r-
2

3

S
e

p
-2

3

F
e
b

-2
4

J
u

l-
2
4

D
e
c
-2

4

M
a
y
-2

5

O
c
t-

2
5

M
a
r-

2
6

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

J
a

n
-1

7

M
a
y
-1

7

S
e

p
-1

7

J
a

n
-1

8

M
a
y
-1

8

S
e

p
-1

8

J
a

n
-1

9

M
a
y
-1

9

S
e

p
-1

9

J
a

n
-2

0

M
a
y
-2

0

S
e

p
-2

0

J
a

n
-2

1

M
a
y
-2

1

S
e

p
-2

1

J
a

n
-2

2

M
a
y
-2

2

S
e

p
-2

2

J
a

n
-2

3

M
a
y
-2

3

S
e

p
-2

3

J
a

n
-2

4

M
a
y
-2

4

S
e

p
-2

4

J
a

n
-2

5

M
a
y
-2

5

S
e

p
-2

5

J
a

n
-2

6

M
a
y
-2

6

85

90

95

100

105

110

0

500

1000

1500

2000

2500

J
a

n
-1

7

J
u

n
-1

7

N
o
v
-1

7

A
p

r-
1

8

S
e

p
-1

8

F
e
b

-1
9

J
u

l-
1
9

D
e
c
-1

9

M
a
y
-2

0

O
c
t-

2
0

M
a
r-

2
1

A
u

g
-2

1

J
a

n
-2

2

J
u

n
-2

2

N
o
v
-2

2

A
p

r-
2

3

S
e

p
-2

3

F
e
b

-2
4

J
u

l-
2
4

D
e
c
-2

4

M
a
y
-2

5

O
c
t-

2
5

M
a
r-

2
6

拉美 亚太 加拿大 欧洲 

非洲 中东 全球 

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

17,000

19,000

21,000

23,000

25,000

27,000

29,000

31,000

33,000

35,000
OPEC总产量 沙特（右轴） 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

利比亚 尼日利亚 

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -8- 证券研究报告 

石油化工 

图 30：美国原油产量（千桶/日）  图 31：美国钻机数（座） 

 

 

 

资料来源：EIA，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-19 

 
资料来源：EIA，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 

1.6  炼油及石化产品情况 

图 32：石脑油价差（美元/吨）  图 33：PDH 价差（美元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理  数据截至 2026-06-27 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理  数据截至 2026-06-27 

 

图 34：MTO价差（美元/吨）  图 35：新加坡汽油-原油价差（美元/桶） 

 
 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理  数据截至 2026-06-27 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理  数据截至 2026-06-25 
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图 36：新加坡柴油-原油价差（美元/桶）  图 37：新加坡煤油-原油价差（美元/桶） 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理  数据截至 2026-06-25 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理  数据截至 2026-06-25 

 

1.7  其他金融变量 

图 38：WTI 与标普 500 指数  图 39：WTI 与美元指数 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 

 

图 40：原油运输指数（BDTI）  

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 数据截至 2026-06-26 

 

 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

-20

0

20

40

60

80

100

120

140

160

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

0

20

40

60

80

100

120

140

J
a

n
-2

2

A
p

r-
2

2

J
u

l-
2
2

O
c
t-

2
2

J
a

n
-2

3

A
p

r-
2

3

J
u

l-
2
3

O
c
t-

2
3

J
a

n
-2

4

A
p

r-
2

4

J
u

l-
2
4

O
c
t-

2
4

J
a

n
-2

5

A
p

r-
2

5

J
u

l-
2
5

O
c
t-

2
5

J
a

n
-2

6

A
p

r-
2

6

WTI（美元/桶） 标普500（右轴） 

0

20

40

60

80

100

120

0

20

40

60

80

100

120

140

J
a

n
-2

2

A
p

r-
2

2

J
u

l-
2
2

O
c
t-

2
2

J
a

n
-2

3

A
p

r-
2

3

J
u

l-
2
3

O
c
t-

2
3

J
a

n
-2

4

A
p

r-
2

4

J
u

l-
2
4

O
c
t-

2
4

J
a

n
-2

5

A
p

r-
2

5

J
u

l-
2
5

O
c
t-

2
5

J
a

n
-2

6

A
p

r-
2

6

WTI（美元/桶） 美元指数（右轴） 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -10- 证券研究报告 

石油化工 

2、 风险分析 

上游资本开支增速不及预期 

石化行业的景气度取决于上游资本开支投入，若上游资本开支增速不及预期，

可能对石化行业的景气度造成影响。 

原油和天然气价格大幅波动 

近期 OPEC+持续快速增产，使得全球原油市场面临供给过剩前景，若油气

供需格局出现大幅变化，可能使油气价格大幅波动，影响石化公司的盈利能力。 
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