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石化行业 油价补贴机制首次出台 

 

兼顾效率和公平 补上价税机制短板 
 分析师 严蓓娜 李晨 
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2009 年 4 月 13 日

事件： 
近日，财政部等七部委首次推出了与成品油价格联动的油价补贴机制，完善对种粮农民、部分困难群体和公益性行

业的油价补贴。 与成品油价联动的具体补贴内容为：当汽油出厂价和柴油价格分别高于上述水平时，  
    具体为：当汽油出厂价在每吨 4400 元到 5480 元、柴油出厂价在每吨 3870 元到 5070 元时，中央财政对从事近海捕捞、

内陆捕捞及养殖，并使用机动渔船的渔民和渔业企业、国有林业企业和林场苗圃，以及城市公交企业负担差价部分 50%
的油价补贴；当汽油出厂价高于每吨 5480 元、柴油出厂价高于每吨 5070 元时，高出的部分将由中央财政全额负担；对

城市出租车司机的临时补贴，中央财政对东部省份负担 40%。油价补贴资金每年 4 月底前会下达，2009 年上半年的油价

补贴资金已经预拨，近期应该将发放给受益对象。 

评论： 

 补贴锁定用户原油成本在 50 美元以下 

目前汽柴油的国家出厂价格分别为 5730 元/吨和 4990 元/吨，已经高于汽油全额补贴的下限，接近柴油全额补贴的下限。

而现在的成品油对应的国际原油价格是 50 美元，推算补贴的下限的成品油价格对应的原油价格应该是 40 美元，综合上

限应该在 50 美元。因此补贴的结果是，被补贴对象的原油成本价格被锁定在 50 美元/桶以下，在 40 美元-50 美元的区间

内将得到半额补贴。 

 针对农用和公用补贴，补上成品油定价机制短板 

本次油价补贴机制的首次明确指出补贴对象是种粮农民(包含农林牧渔业)，目标是减少原油价格以及成品油价格的变动对

弱势产业和群体的冲击。长久以来中国的低油价和成品油价格控制的首要目的就是为了保护农业和公用的用油价格稳定，

保证农民收入。但是最后发展为不区分风险承受能力，对全民进行补贴的成品油价格机制，在 2008 年油价高涨的过程

中，不仅造成巨大的国家和企业的负担，也不利于推行节能和提高能效。此次的补贴，本质上是区分出风险承受能力不

同的受众，做到保证弱势群体的利益的同时，也要让一般消费者体验完全能源价格，改善能源使用效率，兼顾效率和公

平。 

 非道路用油的税赋问题仍然没有得到完全解决 

成品油被提高的消费税，不仅仅是燃油税，因为燃油税是针对道路占用的车辆使用的燃油进行征税，用于满足道路维护

和新建的资金需求；因此不占用道路的发电用柴油、工程机械用油和农机和渔船用油都不应该收取消费税。虽然通过此

次补贴机制的出台，部分解决了农机、渔船的不合理税赋问题，可以理解为用消费税购买了 50 美元的原油价格的看涨期
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权，油价风险基本被锁定。 

但是对其他非道路用油，（如工程机械和发电柴油）虽然数量不多，但其不合理的消费税问题，始终没有解决之道，现阶

段主要的障碍是缺乏相关的界定手段和监督体制，未来是否能有所改善还需有待观察。 

如果从长远看，燃油消费税的合理性，不仅仅在于补偿道路的建设和维护，更重要的应该发展为一种二氧化碳税，对各

类化石能源的排放都应该征收一定费用，补偿减少排放所需的技术研发和产业扶持的资金来源。 

 资金压力不大 执行难度不小 

现在油价在 50 美元左右波动的时候，政府这部分的资金补贴还不明显，但是油价不断上升，那么补贴资金就是大幅上升。

消费者可以理解为消费税的支出是期权价格，但对国家而言，消费税收入还是用于道路建设。油价上升时，国家的原油

特别权益金金额会大幅上升，会逐步抵消这补贴的资金需求。 

表 1：政府补贴资金估算 

 汽油  柴油  汽柴油 原油产量  
总量（亿吨） 0.8  1.3  2.1 1.92  
补贴用量占总量 5%  35%     
补贴用量(亿吨） 0.064  0.455  0.52   
原油价格 汽油单位补贴 汽油总补贴 柴油单位补贴 柴油总补贴 总补贴 特别权益金 消费税（仅汽柴）

美元/桶 元/吨 亿元 元/吨 亿元 亿元 亿元 亿元 
50 660 26 560 255 281 95 2232 
60 1160 46 1060 482 529 328 2232 
70 1660 66 1560 710 776 638 2232 
80 2160 86 2060 937 1024 981 2232 
90 2660 106 2560 1165 1271 1323 2232 
100 3160 126 3060 1392 1519 1666 2232 
110 3660 146 3560 1620 1766 2009 2232 
资料来源：国信证券经济研究所估算 

但是此项补贴政策最困难的还在于执行过程，因为如何鉴别和界定补贴对象和到底补贴多少，如何做到公正公平，还存

在操作问题，还需要在实际工作中解决。 

 坚定完善价格机制 打通成品油价格上涨通道 

根据 4 月份的国际原油价格估算，国内成品油的基准国际原油价格至少将上涨 5 美元，估计国内成品油价格在本月还将

提价 300 元/吨。此次在提价前，明确补贴的规则的意义在于： 

第一， 增强规则透明性，加强成品油定价机制的公信力，有利于稳定预期，强调国家长期节能减排的政策导向； 

第二， 在经济不景气的大背景下，增强弱势群体的抵抗风险能力，减少了油价上涨的不合理冲击。 

此次的补贴政策出台补上了成品油的价税体制的一块短板，虽然还未形成完整的机制，但我们可以看出国家对新机制的

态度十分坚定。油价继续上涨，将更顺利地提高石油石化公司的盈利水平。因此我们维持石化行业“谨慎推荐”的评级。 
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国信证券投资评级： 

类别 级别 定义 
推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 
股票 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 
行业 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

 


