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原油投资需要多少本钱(做原油投资怎么样)

民生证券股份有限公司周泰,王姗姗近期对中国石油进行研究并发布了研究报告《20
22年年度报告点评：油气价格上涨推动业绩释放，公司盈利创历史新高》，本报告
对中国石油给出买入评级，当前股价为5.92元。

中国石油(601857)

事件：2023年3月29日，公司发布2022年度报告，2022年公司实现营业收入3239
1.67亿元，同比增长23.9%；实现归母净利润1493.75亿元，同比增长62.1%；实
现扣非归母净利润1708.97亿元，同比增长71.7%。其中，公司非经常性损益有-21
5.22亿元，主要是非流动资产处置损益存在-202.47亿元。

22Q4收入和业绩环比下滑。2022年第四季度，公司实现营业收入7837.66亿元，
同比增长6.78%，环比三季度下降6.78%；实现归母净利润291.09亿元，同比增长
70.84%，环比下滑23.15%；实现扣非归母净利润为412.90亿元，同比大涨31.97
%。环比增长3.31%。

油气勘探利润高增，新能源发展全面提速。产量方面，2022年公司生产原油9.06亿
桶，同比增长2.1%；生产天然气46750亿立方英尺，同比增长5.8%；油气当量产
量16.85亿桶油当量，同比增长3.7%。价格方面，2022全年公司原油平均实现价格
为4645元/吨（约92.12美元/桶），同比增长45.2%；天然气实现价格2684元/千立
方米，同比增长55.2%。成本方面，单位油气操作成本为12.42美元/桶，相比上年
同期的12.30美元/桶微增。新能源业务方面，公司加快推进重点项目，累计建成风
光发电装机规模超过140万千瓦，累计地热供暖面积达到2500万平方米，新能源开
发利用能力达到800万吨标煤/年，此外，公司首个风光储一体化开发项目——大庆
油田葡二联小型分布式电源集群应用示范一期工程于年内并网发电。综合来看，油
气和新能源板块实现经营利润1657.48亿元，同比增长142.1%。

炼油业务效益良好，化工业务减利亏损。2022年公司汽、柴、煤油产量分别为435
1.4、819.2、5364.8万吨，同比分别变动-11.9%、-26.1%、+11.2%；同时，公司
坚持减油增化、减油增特，广东石化炼化一体化、吉林石化揭阳ABS等项目全面建
成，全年乙烯、合成树脂、尿素产量分别为741.9、1162.0、254.9万吨，同比变化
+10.5%、+6.6%、+5.2%，化工新材料产量85.5万吨，同比增长56.3%。从利润
来看，原油价格上涨推高原材料成本，炼油板块实现经营利润411.68亿元，同比增
长9.1%，化工板块经营亏损5.98亿元，比上年同期减利126.08亿元。

销售业务盈利增长。在油价高增的背景下，公司坚持批发零售一体、成品油和非油
产品互相促进等策略，2022年成品油销售15064.9万吨，同比下降7.8%。同时，公
司适应能源消费新趋势，积极推进加油站、加气站、充换电站、光伏站和综合能源
服务站等销售网络建设。全年，公司销售业务经营利润为143.74亿元，同比增长8.
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26%。

A股股息率7.5%，H股股息率11.1%。公司拟派发2022年末期股息0.22元/股，加上
中期股息0.20元/股，全年股息为0.42元/股，股利支付率达51.8%，以2023年3月2
9日的收盘价计算，公司A股股息率为7.5%，H股股息率则达到11.1%。

投资建议：公司是国内油气龙头企业，油气上游资源丰富，下游产业链完整。我们
预计公司2023-2025年归母净利润分别为1202.35/1288.02/1351.84亿元，EPS分
别为0.66/0.70/0.74元/股，对应2023年3月29日的PE分别为9/8/8，维持“推荐”
评级。

风险提示：原油价格大幅波动的风险，化工品所需原材料价格上涨的风险，疫情反
复导致需求不及预期的风险。

证券之星数据中心根据近三年发布的研报数据计算，光大证券赵乃迪研究员团队对
该股研究较为深入，近三年预测准确度均值高达85.5%，其预测2023年度归属净利
润为盈利1549亿，根据现价换算的预测PE为6.96。

最新盈利预测明细如下：
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