
 

Mirae Asset Securities Research   1 

 
 
  

Equity Research | 2025.10.1 
이진호  jinho.lee.z@miraeasset.com  

김태형  taehyoung.kim@miraeasset.com 

글로벌 정제설비 업데이트: 연말 정제마진 강세 전망 유지 

정제설비 순증설 업데이트 

2025년 감소, 2026년 증가 

4년 만에 정제설비 용량이 감소하는 25년: 2025년 글로벌 정제설비 생산능력이 21년 이후 처음으로 

18.8만 b/d가 감소할 전망이다(BNEF). 설비 폐쇄량이 110만 b/d(+55% YoY)로 증설량 91만 

b/d(-51% YoY)를 초과하기 때문이다. 반면 26년에는 약 71만 b/d의 생산능력이 증가할 전망이

며, 증설량은 85만 b/d, 폐쇄량은 15만 b/d 수준이 예정되어 있다. 

국가별 업데이트 

12월부터 시작되는 인도 증설 

인도가 이끄는 26년 증설: 인도의 25-26년 총 정제설비 증설량은 65만 b/d(글로벌 증설의 37%)

로 가장 많은 증설을 계획 중인 국가다. 주목할 점은 가장 작은 공장인 IOCL Digboi를 제외한 나머

지 5개 프로젝트가 석유화학 통합 공장을 짓고 있다는 점이다. 인도 역시 중국과 마찬가지로 강한 

내수 플라스틱 수요 전망을 바탕으로 화학 공급량을 늘려갈 계획이다. 

단고테(나이지리아), 휘발유 생산차질 지속: 단고테 정유소의 2분기 가동률은 70% 수준이며, RFCC

의 생산 차질로 휘발유 생산량이 줄어든 상황이다. 휘발유를 생산하는 RFCC는 이미 4월과 6월에 

기술 문제가 두차례 발생했고, 현재는 8월 말부터 12월 초까지 가동 중단 상태다.  

율롱(중국), 가동률 83%: 총 2개의 20만 b/d CDU로 이뤄진 율롱 정제소는 2024년 9월 가동을 시

작해 83%의 가동률(7월 초)을 기록하고 있다. 율롱 프로젝트는 화학제품 생산이 주요 목적이기에, 

현재는 석유제품들을 생산 중이지만 점차 석유제품 설계 수율인 12.5%에 수렴할 전망이다. 

애널리스트 코멘트 

연말 정제마진 강세 전망 유지 

하반기까지 부족한 정제설비 지속: 연말까지 정제마진 강세 지속 전망을 유지한다. 12월에 인도 프

로젝트 확장 증설이 있으나, 램프업 기간까지는 시간이 필요하다. 그리고 단고테의 RFCC 가동 차

질 이슈, 율롱의 석유제품 수율 감소, 러시아의 정제설비 드론 공격 피해까지 감안하면 석유제품의 

수급은 계속 타이트할 것으로 예상한다. 또한 정유설비들의 증설이 석유화학 공장과의 통합까지 염

두에 둔 케이스가 다수라는 점을 감안할 때, 석유제품 생산량은 기대보다 적을 것으로 예상된다. 

그림 1.  지역별 CDU 증설 및 폐쇄 추이  그림 2. 인도 정제설비 생산능력 추이(2024-26) 

 

 

 

자료: BloombergNEF, 미래에셋증권 리서치센터  자료: BloombergNEF, 미래에셋증권 리서치센터 
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