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地缘因素带动油价上行，炼厂裂解价差显著收窄  
 
——石油石化行业周报（2026/10/19-2026/10/25）  
投资要点：  

➢ 本周上市公司股价表现：本周石化行业主要上市公司股价表现欠佳，下跌主要跟随

大盘走势，其中周涨幅前 5 为：博汇股份（+44.98%）、统一股份（+8.93%）、桐昆

股份（+6.96%）、通源石油（+4.96%）、博迈科（+2.58%）；跌幅前 5 为华锦股份（-

10.88%）、恒逸石化（-10.62%）、广汇能源（-5.94%）、中石化炼化工程（-5.73%）、

和顺石油（-5.49%）。 

➢ 油价表现：国际油价震荡上行，接近年内高点。本周油价震荡上行，截至 10 月 23

日 ， WTI/Brent/Oman/ 俄 油 ESPO 油 价 本 周 平 均 分 别 达 到

101.07/111.41/108.18/124.00 美元/桶，环比上周+4.77%/+4.28%/+2.79%/+4.52%。

本周，原油利多因素主要有：1）美伊冲突可能短期难以缓解；2）胡塞武装持续袭击

沙特能源基础设施；3）美国原油产量大幅下滑。原油利空因素主要有：1）第三方国

家斡旋持续推进，双方保留对话渠道；2）美联储年内加息概率仍然存在；3）高油价

抑制下游生产需求，需求预期下行反向阻碍油价上行。我们判断，短期中东局势存在

较大不确定性，油价或将继续维持高位震荡，在当前低库存水平下，地缘因素容易产

生较高的地缘溢价，导致油价易涨难跌；后续关注美国中期选举之后，美伊局势是否

存在新的变化，届时油价未来走势可能更加明朗。 

➢ 原油基本面：持续去库，美国供需双弱。库存方面，在中东地缘影响下，全球原油库

存持续去库，截至 10 月 16 日，美国原油库存达到 6.95 亿桶，环比上周-0.48%；

截至 10 月 23 日，全球浮仓达到 9399 万桶，环比上周+13.41%。供应方面，美国页

岩油产量有所下滑，截至 10 月 16 日，美国原油产量达到 1327 万桶/天，环比上周

-3.00%；截至 10 月 23 日，美国石油钻机达到 460 台，环比上周+0.22%。需求方

面，美国炼厂需求有所下滑，截至 10 月 16 日，美国炼厂总投入原油量达到 1686 万

桶/天，环比上周-0.07%；炼厂开工率达到 93.40%，环比上周-0.10pct。 

➢ 油服表现：景气仍处于高位。日费方面，截至 10 月 23 日，自升式平台日费本周平

均达到 84916.90 美元 /天，环比上周-0.86%；半潜式平台日费本周平均达到

226458.00 美元/天，环比上周+0.29%。使用率方面，截至 10 月 23 日，自升式平台

使用率本周平均达到 76.02%，环比上周+0.91pct；半潜式平台使用率本周平均达到

57.57%，环比上周持平。 

➢ 炼厂价差：油价走高下，裂解价差显著收窄。截至 10 月 23 日，东南亚 321 裂解价

差本周平均达到 36.46 美元/桶，环比上周-5.12%；欧洲 321 裂解价差本周平均达到

42.96 美元/桶，环比上周-13.82%。截至 10 月 24 日当周，国内炼油价差达到 1230.51

元/吨，环比上周-21.80%。截至 10 月 23 日，国内主营炼厂汽油批零价差本周平均

达到 1217 元/吨，环比上周-1.68%；主营炼厂柴油批零价差本周平均达到 292.4 元

/吨，环比上周-3.82%。 
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➢ 投资分析意见：若油价维持中高水平，油气开采和煤化工、气头化工等领域盈利有望

维持较高水平，建议关注估值较低的【中国海油】【海油工程】【中石化炼化工程】【卫

星化学】【宝丰能源】等。 

➢ 风险提示。油价大幅波动；全球油气投资不及预期；加息对于石油需求存在负反馈

等 
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1.上市公司股价表现 

本周石化板块公司（申万石油石化指数成分中剔除市值 35 亿以下的公司，增加部分港

股）涨幅前 5 为：博汇股份（+44.98%）、统一股份（+8.93%）、桐昆股份（+6.96%）、通源

石油（+4.96%）、博迈科（+2.58%）。跌幅前 5 为：华锦股份（-10.88%）、恒逸石化（-10.62%）、

广汇能源（-5.94%）、中石化炼化工程（-5.73%）、和顺石油（-5.49%）。 

图表1：石油石化上市公司市场表现 

公司 周涨跌幅 年初至今 市值（亿元） 

博汇股份 44.98% 60% 55 

统一股份 8.93% -36% 42 

桐昆股份 6.96% 26% 516 

通源石油 4.96% 57% 51 

博迈科 2.58% 39% 55 

中曼石油 1.34% -12% 94 

荣盛石化 1.04% -1% 1,164 

东华能源 0.57% -34% 84 

恒力石化 0.39% -31% 1,088 

潜能恒信 0.07% 54% 91 

中国石油 -0.08% 22% 23,335 

上海石化 -0.72% 0% 292 

中国石油化工股份(H) -0.89% -5% 4,614 

恒通股份 -1.06% -10% 59 

东方盛虹 -1.57% 9% 786 

中海油服 -1.64% -10% 600 

岳阳兴长 -1.66% -31% 41 

中海油田服务(H) -1.66% 3% 303 

中油工程 -1.85% -5% 178 

宇新股份 -1.89% 6% 43 

石化油服 -1.93% -6% 385 

海油发展 -2.73% 2% 398 

中国石化 -2.89% -13% 6,482 

中国海油 -2.94% 12% 16,027 

新潮能源 -2.95% 11% 290 

齐翔腾达 -3.00% -1% 138 

蓝焰控股 -3.08% 0% 64 

海油工程 -3.27% 13% 275 

中国海洋石油（H） -3.51% 6% 9,417 

中国石油股份(H） -3.90% 13% 15,065 

广聚能源 -4.77% -26% 40 

润贝航科 -4.78% -37% 40 

ST 洲际 -4.98% -33% 87 

万邦达 -5.11% -39% 42 

和顺石油 -5.49% 14% 53 

中石化炼化工程（H） -5.73% -32% 195 

广汇能源 -5.94% 35% 425 

恒逸石化 -10.62% 17% 519 

华锦股份 -10.88% -13% 75 

资料来源：ifind，华源证券研究所（截至 2026 年 10 月 23 日） 申万石油石化指数（801960）成分中剔除市值 35 亿以下的公司

（以 2026 年 10 月 23 日市值计）；增加三桶油、中海油田服务和中石化炼化工程 5 家港股公司 
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2.原油：地缘因素带动油价上行 

2.1.油价表现：国际油价震荡上行，接近年内高点 

截 至 10 月 23 日 ， WTI/Brent/Oman/ 俄 油 ESPO 油 价 本 周 平 均 分 别 达 到

101.07/111.41/108.18/124.00 美元/桶，环比上周+4.77%/+4.28%/+2.79%/+4.52%。 

图表2：不同类型油价表现（美元/桶） 

 
资料来源：Bloomberg，华源证券研究所 

 

2.2.库存表现：原油仍在去库 

截至 10 月 16 日，美国原油库存达到 6.95 亿桶，环比上周-0.48%；美国战略储备 SPR

达到 2.83 亿桶，环比上周-0.11%。 

图表3：美国原油库存（千桶）  图表4：美国战略储备 SPR（千桶） 

 

 

 

资料来源：ifind，华源证券研究所  资料来源：ifind，华源证券研究所 

 

截至 10 月 23 日，全球浮仓达到 9399 万桶，环比上周+13.41%。其中亚洲浮仓达到 3395

万桶，环比+27.19%；中东浮仓达到 2505 万桶，环比上周+14.20%。 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

WTI 布伦特 阿曼/迪拜 俄油ESPO

0

500,000

1,000,000

1,500,000

库存:原油(包括战略石油储备):美国:当周值

0

200,000

400,000

600,000

800,000

库存:战略石油储备:美国:当周值

下载日志已记录，仅供内部参考

Remove Demo Watermark from http://www.wancaiinfo.com/pdfmaster

http://www.wancaiinfo.com


 
源引金融活水 润泽中华大地   

请务必仔细阅读正文之后的评级说明和重要声明 第7页/ 共11页  

 

 

图表5：全球浮仓（千桶）  图表6：亚洲和中东浮仓（千桶） 

 

 

 
资料来源：Bloomberg，华源证券研究所  资料来源：Bloomberg，华源证券研究所 

 

2.3.美国页岩油：产量有所下滑 

截至 10 月 16 日，美国原油产量达到 1327 万桶/天，环比上周-3.00%；截至 10 月 23

日，美国石油钻机达到 460 台，环比上周+0.22%。 

图表7：美国原油产量（千桶/天）  图表8：美国石油钻机（台） 

 

 

 
资料来源：ifind，华源证券研究所  资料来源：ifind，华源证券研究所 

 

2.4.美国炼厂：开工率有所下滑 

截至 10 月 16 日，美国炼厂总投入原油量达到 1686 万桶/天，环比上周-0.07%，炼厂开

工率达到 93.40%，环比-0.10pct。 
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图表9：美国炼厂原油投入量（千桶/天）和开工率（%，右轴） 

 

资料来源：ifind，华源证券研究所 

 

3.油服表现：景气仍处于高位 

3.1.海上平台日费：仍处于近 5 年高位 

截至 10 月 23 日，自升式平台日费本周平均达到 84916.90 美元/天，环比上周-0.86%；

半潜式平台日费本周平均达到 226458.00 美元/天，环比上周+0.29%。 

图表10：自升式平台日费（美元/天）  图表11：半潜式平台日费（美元/天） 

 

 

 
资料来源：Bloomberg，华源证券研究所  资料来源：Bloomberg，华源证券研究所 

 

3.2.海上平台使用率：处于历史中等水平 

截至 10 月 23 日，自升式平台使用率本周平均达到 76.02%，环比上周+0.91pct；半潜式

平台使用率本周平均达到 57.57%，环比上周持平。 
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图表12：自升式平台使用率（%）  图表13：半潜式平台使用率（%） 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，华源证券研究所  资料来源：Bloomberg，华源证券研究所 

 

4.炼厂价差：油价走高下，裂解价差显著收窄 

4.1.海外裂解价差：环比显著收窄 

截至 10 月 23 日，东南亚 321 裂解价差本周平均达到 36.46 美元/桶，环比上周-5.12%；

欧洲 321 裂解价差本周平均达到 42.96 美元/桶，环比上周-13.82%。 

图表14：东南亚和欧洲 321 裂解价差（美元/桶） 

 

资料来源：Bloomberg，华源证券研究所 

 

4.2.国内炼油价差：环比显著收窄 

截至 10 月 24 日当周，国内炼油价差达到 1230.51 元/吨，环比上周-21.80%。 
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图表15：国内炼油价差（元/吨） 

 

资料来源：卓创资讯，华源证券研究所 

 

4.3.国内成品油批零价差：环比显著收窄 

截至 10 月 23 日，国内主营炼厂汽油批零价差本周平均达到 1217 元/吨，环比上周-

1.68%；主营炼厂柴油批零价差本周平均达到 292.4 元/吨，环比上周-3.82%。 

图表16：国内成品油批零价差（元/吨） 

 
资料来源：卓创资讯，华源证券研究所 

 

5.风险提示 

1）油价大幅波动；2）全球油气投资不及预期；3）加息对于石油需求存在负反馈等 
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