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抓住国际油价下行机遇
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供需关系的失衡和

我国经济增速的放缓，

导致油价走弱。尽管带

来了诸多不利影响，但

也有积极的一面。我国

石油产业应把握这次机

会，加快石油储备能力

的建设，推动石油产业

的改革深化

中经石油产业景气指数报告显
示，在国内经济改革持续加力，国
际原油价格大幅下挫的双重影响
下，2014年四季度中经石油产业
景气指数为98.2，全年景气指数处
于微幅下滑的状态。从整体态势来
看，国际油价下行趋势尚未结束，
国内成品油需求增长乏力，而且考
虑到我国环境承载力已经达到上
限，节能减排的压力会倒逼各级政
府采取更为严格的油品标准，这些
因素都使得2014年度的我国石油
产业发展面临诸多不确定性，导致
其增长乏力。预计在2015年这些
不确定性因素仍然会持续存在，
如何把握这些机遇和挑战，是决
定我国未来油气产业发展趋势的
关键所在。
根据中经石油产业景气指数报

告显示，2014年四季度石油产业利
润总额为 616.9 亿元，同比下降
44.7%，降幅进一步扩大。尤其值得
关注的是，四季度石油产业销售利
润率为4.9%，比去年同期下降4.4
个百分点，甚至比全部工业销售利
润率还低1.3个百分点（四季度全部
工业销售利润率为6.2%）。
利润率下降有两方面原因：一

个是国际原油价格的大幅下挫，对
石油产业的上下游企业都带来了不
同程度的影响。另一个原因是针对
石油产业的反垄断改革持续深化，
尤其是成品油定价机制和油气混合
所有制改革的实质性推进，使得行
业的高利润率逐步回归理性。成品
油调价周期的缩短，使得国内油价
与国际油价的波动结合更为紧密，
也避免了调整滞后可能给石油企业
带来的隐性收益。而混合所有制的
改革，则有助于破除行业垄断的壁
垒，引入市场竞争机制，倒逼石油
产业的利润水平回归理性。
2014年四季度，我国石油产业

生产者出厂价格总水平由上季度同
比上涨0.7%转为本季度同比下降
10.3%。较大跌幅一方面反映了国
际原油价格的持续深度下行带来的
影响，另外一方面也反映了相对宽
松的国内市场供需对成品油价格缺
乏有效支撑。除了国际油价下跌的
影响，我国经济增速的放缓，也加
速了石油产业生产者出厂价格总水
平的下行。据统计，2014年全年我
国成品油价格历经4次上调和14次
下调，气、柴油价格累计下调了
2205元/吨和2355元/吨。如果这种

供需格局以及国内经济走势不发生
根本改变，油价走弱的趋势很难在
短期内得到改变，这就要求我国石
油产业必须合理调整产能，避免价
格波动导致的不良影响。
国际原油市场价格的急剧下

跌，尽管给我国石油产业带来了诸
多不利影响，但是其积极影响也不
容忽视。作为一个石油消耗大国，
尤其是在石油对外依存度不断攀升
的现实情况下，我国石油产业应该
从国家安全的角度出发，充分把握
此次原油价格大幅回调的有利时
机，积极开展石油战略储备工作，
重点是要加快石油储备能力的建
设，并尽快在目前的较低价位完成
收储工作，而这个过程又可以和油
气混合所有制改革相结合，即充分
引导社会资本来参与完成石油战略
储备的建设工作。
此外，国际油价的低位运行也

为我国石油产业的深化改革提供了
窗口，一方面较低的原油成本能够
减小石油炼化企业在结构调整和产
品升级上的压力，另外一方面低油
价也能迫使上游勘探开发企业加快
市场化的进程，从而推进整个石油
产业的发展。

模型测算显示，2015年一季度中
经石油产业景气指数为98.1，比上季
度下降0.1点，预警指数为76.7，比上
季度下降3.3点；二季度中经石油产业
景气指数为98.2，预警指数为80，分
别比一季度上升0.1点和3.3点，经济
运行保持基本平稳。
企业景气调查结果显示，2014

年四季度石油产业企业景气指数为
103.4，比上季度大幅下降22.9点，其
中：即期指数为104.6，比上季度大幅

下降20.6点，预期指数为102.6，比
上季度大幅下降24.5点。
企业景气调查的结果表明，受

三、四季度成品油价格持续大幅下
跌影响，石油产业经济运行趋缓，景
气指数连续2个季度下降，景气明显
回落。
分行业看，上游开采业景气下降

幅度较大，而下游炼化行业景气指数
已低于临界线（100），为自2008年4
季度以来的最低水平。

从具体指标看：订货方面，石油和
天然气开采业订货量“增加”的企业比
“减少”的企业少13个百分点；精炼石
油产品制造业订货量“增加”的企业比
“减少”的企业少17.6个百分点。
投资方面，石油和天然气开采业

下季度投资计划“增加”的企业比“减
少”的企业少18.5个百分点；精炼石
油产品制造业下季度投资计划“增
加”的企业比“减少”的企业少17个百
分点。

景气或将基本平稳
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石油仓储物流

将迎来快速发展
工行投资银行部研究中心 杨 林

目前的储备规模还远未

达到应急的需要，因此在未

来几年内中国原油储备的数

量还将会继续增长，在这个

过程中，石油仓储物流会首

先被影响，将在未来几年出

现快速增长的局面

产业观察

2014年四季度中经石油产业景气指
数为98.2,较三季度有小幅下跌，行业仍
然继续保持平稳运行，但行业整体盈利
情况受到国际市场波动影响大幅下降，
如果这一情况成为长期趋势将会对石油
行业的发展造成较大影响。特别值得注
意的是，在利润总额大幅下降的同时，四
季度石油行业税金增长过快，这其中有
成品油消费税上调的因素，也有销售收
入增长带来的相关税费增加的因素，不
过这种逆向调节如果延续下去会有不利
影响。
截止到2014年11月，中国原油加工

量4.22亿吨，同比增长5.5%，同期进口原
油2.78亿吨，同比增长9.0%，是过去四年
以来的同期最高增速。在原油产量基本
持平的情况下，上述两项指标的差异意
味着有约5000万吨原油进入了储备体
系。实际上从2014年上半年中国增加原
油储备的行动就已有所显现，三季度以
来原油价格的大幅下跌加速了中国购买
原油储备的速度。
我们认为，中国无论从多元化外汇

资产配置，还是提高国家能源安全，抑或
是增强国际原油市场话语权等多个角度
来讲，都需要增加原油储备，近期原油市
场出现超跌行情恰好为中国买进原油作
为储备提供了机会。而且由于中国的原
油需求量巨大，目前的储备规模还远未
达到应急的需要，因此在未来几年内中
国原油储备的数量还将会继续增长，储
备形式也将逐步多元化。
中国在增加储备的同时，也越来越

注重通过自己的储备来对市场施加影
响，11月底中国政府首次公布了战略
原油储备数据，尽管数据并不完整，但
其透明度的增加将有利于市场进行解
读。在中国大幅增加原油储备的过程
中，石油仓储物流成为首先被影响的行
业，在多层次、多元化的储备计划下，一
些规模较大的民营企业将有机会深入
参与到商业储备甚至战略储备体系中，
石油仓储物流行业将在未来几年出现
快速增长的局面。

石油生产企业降价赶量促销售，刺激了油品的市场需求。 本报记者 刘 瑾摄


