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中东、俄罗斯炼厂损毁严重，利好炼厂价差

投资要点：

 俄罗斯炼厂损毁情况：截至 2026年 6月，乌军累计袭击俄罗斯 16座主要炼油厂和码

头，超过 40个技术单元被迫停运，全国超 30%的炼油产能被削弱或瘫痪。据路透社，

已完全停产或大幅停产的炼油厂年产能合计超 8300 万吨，占俄罗斯全国炼化总产能

的 25%，最严重的 4 家炼厂均为千万吨级头部炼厂。对照俄罗斯石油出口情况，5月

份 yoy，成品油出口-51万桶/天，原油出口+54万桶/天，最新一周俄罗斯原油出口已经

超过 400万桶/天。

 中东炼厂损毁情况：战争以来累计受到袭击波及的设施能力——炼油能力 420万桶/天
（占全球接近 5%），乙烯 2350万吨（占全球约 10%）、丙烯 820万吨（全球的 4.5%）、

丁二烯 32 万吨（全球的 1.6%）、纯苯 280 万吨（3.5%）、PX180 万吨（2%），甲醇

1870万吨（9%）、硫磺 934万吨（10%），MDI40万吨（3%）、TDI20万吨（5%）。

海湾六国原油流量（包括霍尔木兹海峡和管道出口）从之前的 4成恢复到近 8成，而

炼厂加工量仅从 6成恢复到接近 7成，恢复速度远远慢于原油。按照短期只能恢复到 8
成估算，全球相当于损失约 80万桶/天成品油。

 炼厂损毁或使相关地区出口产品由成品油向原油转变，炼厂价差有望受益。按照前述

俄罗斯损失 100万桶加工能力，中东损失 80万桶加工能力，加上美国之前事故炸掉的

40万桶加工能力，合计占全球成品油贸易量 10%出头。结构上，这两个区域主要出口

品种是柴油，以及石脑油。影响是，这两大产油区域，出口的成品油量大幅下降；如果

为了财政收入，会被动增加原油出口量（在俄罗斯数据上已经有所体现）。对原油价格

偏不利，尤其是现货基差（已经现货折价）；对裂解价差偏有利。

 风险提示：油价暴跌风险；地缘因素风险；安全环保风险。

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

仅供内部参考，请勿外传！



请阅读最后评级说明和重要声明 2/9

行业跟踪报告 | 石油石化

目录

一、 俄罗斯炼厂近况 ........................................................................................... 3
二、 中东炼厂近况 ...............................................................................................5
三、 炼厂大损毁的影响 ....................................................................................... 7
四、 风险提示 ...................................................................................................... 8

图目录

图 1、 乌克兰对俄罗斯石油基础设施攻击位置（2022.2起，截至 2026.6.25） 4
图 2、乌克兰对俄罗斯石油基础设施累计攻击次数（2022.2起，截至 2026.6.25）
（次） ................................................................................................................... 5
图 3、 俄罗斯油品出口情况 .................................................................................5
图 4、 海湾国家炼油&化工能力受袭击波及情况（万吨/年） ............................. 6
图 5、 海湾国家原油流量（%） ..........................................................................6
图 6、 中东炼厂加工量（kbd） ...........................................................................7
图 7、 沙特对亚太轻质油 OSP官价（美金/桶） ................................................ 8
图 8、 海外成品油裂解价差（元/吨） .................................................................8

表目录

表 1、 俄罗斯炼厂部分损毁情况（截至 2026.7.6） ........................................... 3

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

仅供内部参考，请勿外传！



请阅读最后评级说明和重要声明 3/9

行业跟踪报告 | 石油石化

一、俄罗斯炼厂近况

据俄罗斯国有媒体《生意人报》报道，经克里姆林宫同意，俄罗斯已计划于本月

向海外采购汽油，预计第一批货物将在 6月通过俄罗斯西部港口从亚洲运抵。 具

体供应商和采购量尚未披露。

乌克兰袭击影响俄罗斯几乎全部炼厂，受损最严重的 4家均为千万吨级头部炼厂。

据路透社，已完全停产或大幅停产的炼油厂年产能合计超 8300 万吨，占俄罗斯

全国炼化总产能的 25%，汽油产量 30%以上、柴油产量 25%左右。据 CNN，截

至 2026年 6月，乌军累计袭击俄罗斯炼厂 300次以上。据 Ukrinform，截至 2026

年 6月，乌军累计袭击俄罗斯 16座主要炼油厂和码头，超过 40个技术单元被迫

停运，全国超 30%的炼油产能被削弱或瘫痪。

对照俄罗斯石油出口情况，5月份 yoy，成品油出口-51 万桶/天，原油出口+54

万桶/天。据 bloomberg，截至 6月 28日的四周内，俄罗斯海上原油出口量达到

413万桶/日。成品油 6月份数据尚未公布，预计情况更为严重。

表 1、俄罗斯炼厂部分损毁情况（截至 2026.7.6）
炼厂名称 年加工产能 袭击时间 产能损失幅度/影响

雅罗斯拉夫尔炼油厂

（YANOS，俄第五大）
1500万吨/年 2026.7.6 发生火灾和系列爆炸

莫斯科卡波特尼亚炼厂

（Gazprom Neft）
1200万吨/年 2026.6.16、

6.18
6月 16日袭击产能 53%的蒸馏装置，6月 18日袭击产能

47%的 Euro+装置。预计至少全面停产六个月

塞兹兰炼厂（萨马拉州） 850万吨/年 2025.12、
2026.5.21

70%产能的 CDU主蒸馏装置烧毁，停工超 1个月，产能损

失 70%
下诺夫哥罗德 NORSI炼
厂（Lukoil，俄第四大）

1600万吨/年 2026.5.20 主要原油加工装置停产 ，产能损失超 50%

梁赞炼厂（Rosneft，俄第

三大）
1700万吨/年 2025.8、

2026.5.15
全套主炼装置起火，全厂永久关停检修，产能损失 100%

基里希炼厂 KINEF（俄第

二大）
2000万吨/年 2026.5.4–5 4套蒸馏装置损毁 3套，产能损失 75%，全厂全面停产

图阿普谢炼厂（黑海核心

出口炼厂）
1200万吨/年 2026.4.16、

4.28
引发多起火灾，黑海发生石油泄漏，阶段性停产

乌赫塔炼厂（Lukoil，科米

共和国）
300万吨/年 2026.2.12 引发火灾，主加工装置受损

安提平斯基炼油厂（秋明

西伯利亚）
900万吨/年 2025.10.7 长航程无人机袭击，西部西伯利亚本地供油收紧

新沙赫京斯克油品厂

（NZNP）
560万吨/年 2025.8.20-2

1 遭遇袭击后起火，阶段性停产

伏尔加格勒炼厂（南部最

大）
1500万吨/年 2025.8.14 8 月 14 日起停产，至少暂停至 9月中旬

新库伊贝舍夫斯克炼厂 830万吨/年 2025.8
完全停产关闭常压蒸馏装置（AVT-11），维修需要约 1个

月

伊利斯基炼厂 660万吨/年 多次遇袭 发生火灾，柴油、燃料油产出大幅收缩

阿菲普斯基炼厂 600万吨/年 多次遇袭 引燃一套天然气凝析油处理装置

萨拉托夫炼厂 480万吨/年
2025、2026
年多轮

遭反复袭击（2025年 7次以上），阶段性停产
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奥伦堡天然气处理厂
450亿方/年
（天然气）

2026.6.24 凝析油、汽油联产装置损毁，中亚边境燃料供应受损

普里莫尔斯克港
出口100万桶/
日

2026.3.22-2
3 几个燃料储罐着火,原油及燃料出口业务自 22日起暂停

乌斯季卢加港
出口 70万桶/
日

2026.3.22-2
3 6个储罐被摧毁，原油及燃料出口业务自 22日起暂停

数据来源：RBC-Ukraine，the Moscow times，reuters，euromaidan，Ukraine pravda，bloomberg，ukrinform，新华

网，央视新闻，兴业证券经济与金融研究院整理

图 1、乌克兰对俄罗斯石油基础设施攻击位置（2022.2起，截至 2026.6.25）

数据来源：Armed Conflict Location and Event Data, The Institute for the Study of War with AEI’s Critical Threats Project,
Global Energy Monitor, Security Service of Ukraine, CNN，兴业证券经济与金融研究院整理
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图 2、乌克兰对俄罗斯石油基础设施累计攻击次数（2022.2起，截至 2026.6.25）（次）

数据来源：Armed Conflict Location and Event Data，CNN，兴业证券经济与金融研究院整理

图 3、俄罗斯油品出口情况

数据来源：IEA，兴业证券经济与金融研究院整理

二、中东炼厂近况

战争以来累计受到袭击波及的设施能力——炼油能力 420万桶/天（占全球接近

5%），乙烯 2350 万吨（占全球约 10%）、丙烯 820万吨（全球的 4.5%）、丁二

烯 32 万吨（全球的 1.6%）、纯苯 280万吨（3.5%）、PX180万吨（2%），甲醇

1870万吨（9%）、硫磺 934万吨（10%），MDI40万吨（3%）、TDI20万吨（5%）。

不过受损程度尚不明朗。例如朱拜勒园区，沙特国防部于 4月 7日发表声明称，

沙特军方当天成功拦截并摧毁了 7枚向该国东部发射的弹道导弹，部分导弹碎片

落在能源设施附近，目前相关部门正对设施损失情况进行评估。声明中未提及导

弹发射方及具体损失细节。NASA卫星显示 4月 7日朱拜勒园区出现大面积火情，

但不清楚损失程度。
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根据第三方数据，海湾六国原油流量（包括霍尔木兹海峡和管道出口）从之前的

4成恢复到近 8成；而炼厂加工量仅从 6成恢复到接近 7成，恢复速度远远慢于

原油。按照短期只能恢复到 8成估算的话，全球相当于损失约 80万桶/天成品油。

图 4、海湾国家炼油&化工能力受袭击波及情况（万吨/年）

数据来源：Anadolu Agency，presstv，icis，新华网，央视新闻，兴业证券经济与金融研究院整理

图 5、海湾国家原油流量（%）

数据来源：CNN，kpler，兴业证券经济与金融研究院整理
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图 6、中东炼厂加工量（kbd）

数据来源：kpler，兴业证券经济与金融研究院整理

三、炼厂大损毁的影响

按照前述俄罗斯损失 100万桶加工能力，中东损失 80万桶加工能力，加上美国

之前事故炸掉的 40万桶加工能力，合计占全球成品油贸易量 10%出头。

结构上，这两个区域主要出口品种是柴油，以及石脑油。

影响是，这两大产油区域，出口的成品油量大幅下降；如果为了财政收入，会被

动增加原油出口量（在俄罗斯数据上已经有所体现）。

对原油价格偏不利，尤其是现货基差（已经现货折价）；对裂解价差偏有利。2026

年 8月沙特对亚太轻质油 OSP价格已跌至-1.5美金/桶，原油出现折价，有价格

战趋势，利好炼厂。
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图 7、沙特对亚太轻质油 OSP官价（美金/桶）

数据来源：bloomberg，兴业证券经济与金融研究院整理

图 8、海外成品油裂解价差（元/吨）

数据来源：钢联，兴业证券经济与金融研究院整理

四、风险提示

1）油价暴跌风险；

2）地缘因素风险；

3）安全环保风险。
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