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行业近况： 
内蒙古日报报道1：根据财政部和国家税务总局联合下发的文件，从 12 月 1 日起，西部 12 个省区的原油、天然气的
资源税由“从量计征”改为“从价计征”，税率为 5%。此外，中外合作开采陆上油气企业在 12 月 1 日后签订的新合
同按 5%的税率从价计征资源税，不再缴纳矿区使用费；12 月 1 日前签订的合同继续缴纳矿区使用费。 

评论： 
• 6 月份新疆开始资源税试点。12 月 1 日起，资源税向西部十二省推广，是最终在全国范围内实行的中间步骤。发

改委官员在媒体上已经明确表示在全国推广资源税，但时间表尚不确定。 

• 根据我们的测算，此次向西部十二省推广新税改，主要可能影响中石油的利润，在 2011可能减少其全年盈利 2.5%，
如再向全国推广，考虑到三次采油资源税减征 30%，年化的累计盈利消减将达到 5.5%。如果考虑已经在新疆发
生的税改，总影响将累计达 8%。 

• 由于其他石油公司在除新疆外的西部地区产量较少，此次推广的影响较少。 

• 由于中海油不征收资源税，短期在西部地区改革资源税对中海油无影响。但由于以后新签订的陆上中外合作项目
将执行新税改，可能意味着，将来海上合作项目改革的方式，也将对新老项目区别对待。在向全国推广时，中海
油可能参与新税改，年化的盈利消减可能达 5%。 

• 同时，我们认为国家可能在未来调整暴利税起征点，目前很多东部老油田完全生产成本已经超过 40 美元/桶，对
于这些油田，暴利税起征点定在 40 美元/桶已经缺乏合理性。我们认为起征点最终会上调，将最终抵消资源税的
负面影响。 

• 由于暴利税调整的时间表并不明朗，而资源税调整逐步推进，短期负面影响不能避免。 

风险提示： 
资源税改革全国推广和暴利税起征点上调的时间表不确定，暴利税起征点上调延迟导致税收负担高于预期。 

图表 1：资源税改革全国推广和暴利税起征点提高对石油公司全年盈利的影响 
 

 

 

 

 
 

资料来源：公司数据、行业新闻、中金公司研究部 

                                                        
1 http://inews.nmgnews.com.cn/system/2010/12/15/010535479.shtml 
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油气行业税改，靴子尚未落地

石油特别收益金

起征点 (美元/桶) 中石油 中石化集团 中海油有限公司

EPS (人民币) 40 (目前) 0.74                     0.69                     1.26                     
60 0.91                     0.83                     1.46                     
80 1.04                     0.95                     1.62                     

EPS 变动 (%) 40 (目前) -8% -6% -8%
60 13% 13% 6%
80 29% 28% 19%
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