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煤制油全行业亏损 重点项目稳步推进赌油价回升

证券时报记者 余胜良

内蒙古鄂尔多斯市准格尔旗大路

新区是个新开发区， 大路新区到呼和

浩特是一条新交通线，

40

多岁的吴师

傅在这条新交通线上跑车， 感受到前

所未有的萧索。

原油价格暴跌、 大宗原材料价格

暴跌， 瞬间传导到了在这里工作的普

通工人身上。他们的收入缩水，外出消

费的欲望也随之骤减。

煤制油是受到打击的产业之一。

“煤制油现在肯定是亏损的， 想都不

用想。 ”中科合成油技术有限公司总

经理李永旺认为，现在最重要的是不

能因为亏损就看空，煤制油在中国必

不可少。

煤化工新区

在内蒙古准格尔旗东北部的库布

其沙漠尾端有一块绿洲，鄂尔多斯市

全力打造的大路煤化工基地就坐落

其间。

大路新区属鄂尔多斯， 但离呼和

浩特更近些， 不过也有

150

多公里。

2004

年，准格尔旗开始筹划开发大路

新区，规划控制面积为

232

平方公里，

市政区总面积

20

平方公里，规划人口

规模

10

万

~17

万。

吴师傅拉的客人都是外地来的产

业工人。 这些产业工人最近几年才搬

迁到大路新区，虽有职工宿舍，但由于

生活枯燥， 他们时不时地想去城市里

消费一番。

吴师傅的车一次拉四人，一人

60

元， 一天拉一趟， 一趟收入可以达到

480

元。不过，现在吴师傅的一趟车却

很难凑够人数，有时一天只能跑半趟，

晚上在呼和浩特过夜。 他最近还常常

听坐车的抱怨最近几个月效益不好，

奖金都没了。

一家生产甲醇的企业员工称，最

近甲醇价格只有

1600

元

/

吨， 去年还

超过

3000

元

/

吨，这是公司

2010

年竣

工投产后首次亏损。 他称上个月工资

没能按时发， 最后老板从银行贷了款

才发下来。

近日，原油价格跌破

50

美元

/

桶，

极大地影响了当地煤化工企业的效益

情况。 煤化工下游产品和原油下游产

品有替代性，原油价格下跌，使得原油

下游产品更有竞争力。

鄂尔多斯坐落在煤海之上， 当地

希望拉长产业链，做足煤的文章，而不

是一卖了之。 为此他们要求上马煤化

工项目才配给煤矿。 当然煤化工所形

成的

GDP

也高，如果煤炭滞销，还可

以多一条活路。

大路新区就承当这种重任， 计划

形成年转化原煤

1.5

亿吨的深加工能

力， 而整个中国寄望煤化工可以转化

10

亿吨煤炭。

2006

年，印尼三林集团

煤化工、内蒙古三维公司甲醇、内蒙古

奈伦集团尿素合成铵、 伊泰煤制油等

一批大项目开工建设。 在内蒙古经信

委官方网站上，

2014

年新开工及规划

建设重大能源重化工项目名单显示，

2014

年项目投资额超过

6000

亿元，

投在大路新区的就有

1300

亿元。

伊泰

16

万吨煤制油项目总投资

约

27

亿元。 这在其中并非投资最大，

但却最为有名， 一方面是因为伊泰公

司规模大；另外是因为这

16

万吨项目

具有实验性质， 运营结果将决定伊泰

是否扩产和中国其他潜在投资者的追

随决心。

该项目于

2009

年

3

月建成投产

成功出油。 “现在已经运行

6

年了，项

目都是赚钱的，赚了应该有

5

亿

~6

亿

元。 ”李永旺介绍。

民生证券分析师陶贻功认为，煤

制油产品质量比较好，含硫量比较低，

一般都是作为调和油对外销售， 卖给

中石油和中石化， 价格也比市场上面

的汽柴油要高。

扩张

在良好的示范效应下， 不少公司

都加入了扩张队伍。

目前伊泰、 神华和潞安的示范煤

制油项目已经建成投产， 国内已经投

产的煤制油产能约为

180

万吨，

2015

年还有

100

万吨将投产。另外，神华宁

煤

400

万吨项目和潞安

180

万吨的大

项目都已动工， 兖煤的

100

万吨项目

也计划在今年投产运营。

中国神华、伊泰、潞安集团和兖煤

集团是中国煤制油项目的主要玩家，

李永旺表示， 很多公司说要投资煤制

油也就只能说说，但没有这个实力。

伊泰集团谋划煤制油已久， 早在

2002

年即与中国科学院山西煤炭化

学研究所共同开发煤基合成油浆态床

技术。

2006

年

4

月， 伊泰集团斥资

2.27

亿元控股， 携手中科院技术团队

及

5

家企业组建成立了中科合成油。

当前中国已获取路条的全部

6

个

煤制油项目， 一期产能为

1200

万吨，

由中科合成油提供技术的产能达至

1100

万吨。

伊泰目前规划有伊犁、准东、大路

（鄂尔多斯）、杭锦旗（鄂尔多斯）四大

煤制油项目，远景目标将达到

2000

万

吨产能。中国神华也计划大扩张，拿上

路条的就有千万吨规模。 兖煤也在发

展煤制油，远景计划是千万吨。

据李永旺分析， 目前拿到路条能

建成投产的煤制油项目大概有

1000

万吨。

煤制油投资动辄就是百亿级项

目，以潞安

180

万吨项目为例，该项目

总投资

220

亿元； 神华宁煤

400

万吨

项目总投资

550

亿元， 为世界单套装

置规模最大煤制油项目。

内蒙古经信委官方网站公布的

2014

年新开工及规划建设重大能源

重化工项目名单显示， 神华煤直接液

化二、三线项目

250

万吨，投资

433

亿

元，伊泰

200

万吨

/

年煤间接液化油品

项目，投资额

375

亿元。

据资料分析，规模为

300

万吨

/

年

的煤直接制油项目需要建设投资将近

380

亿元， 是同等规模石油炼制工厂

的

4~5

倍。 煤化工属于资金密集型投

资，需要靠对外融资，而且回收周期颇

长。

但是，一旦产业前景不好，银行放

贷的积极性就受到影响。

亏损

煤制油的盈亏平衡点， 远在现在

油价之上。

中科合成油曾对间接煤制油进行

盈利平衡点测算，在煤价为

400

元

/

吨

的条件下， 油价在

80

美元

/

桶时，间

接煤制油仍会有一定的盈利，但当油

价下降到

60

美元

/

桶时，盈利就很困

难了。

李永旺表示， 煤制油的盈亏平衡

点在油价

50

美元

/

桶

~60

美元

/

桶，但

这是在理想状况完美运行的情况下。

如果从运行负荷来说， 按油价

100

美

元

/

桶，运行负荷达到

60%

就可以实现

盈亏平衡。但在煤制油起步阶段，无法

达到完美运行状态。

据介绍， 煤制油的产能负荷非常

关键，比如伊泰

16

万吨煤制油项目耗

水量达到

13.45

立方米

/

吨，而如果上

马

360

万吨项目耗水量可以降低到

5

立方米

/

吨。

安基新能源合伙人马明星认为，

煤化工生产成本主要由四部分构成，

资源费用（煤炭、水）、折旧费、运行费

用和运输费用， 每个部分在成本中都

很重要， 从设计到建成投产一个煤化

工项目需要

8

年以上。“投资周期如此

长， 如此巨大的项目不可能说停就停

下来。 ”

美国在上世纪

70

年代能源危机

时也曾上马煤制油气，但进展并不顺

利。 美国大平原煤制气项目于

1984

年

7

月在北达科他州正式开始运转，

建厂成本

20.3

亿美元，最终由于运行

成本和生产成本过高、 运输不便、市

场局限等原因， 该厂于

1985

年

8

月

宣布破产。

现在中国煤制油遇到的情况和美

国大平原煤制气项目类似， 当初在油

价暴涨时上马的可替代项目， 预期利

润很好， 但遇到油价下跌生存就有了

问题。

中国煤制油公司遇到的问题是，

已建成投产的亏损， 没有建成投产的

也已消耗大量资金，如果坚持完工，盈

利与否就要看油价脸色： 如果能挺过

一段时间迎来油价上涨就能赚钱，如

果油价长期下跌则有可能出现现金流

断裂。

在这种情况下， 煤制油项目是否

还能冒着亏损风险全力以赴， 就成了

外界关注的焦点。

亚化咨询分析师顾超表示， 现在

持观望态度的较多， 以前不少宣布涉

足煤制油的没了动静， 但是几家主要

厂商还在建设。

“我们兖煤不会改变规划，会按照

规划稳步推进。 ”兖州煤业副总经理、

董秘张宝才介绍，兖煤

20

年前就从南

非挖来技术人才， 对煤制油技术进行

研发。 张宝才担任陕西未来能源化工

有限公司监事会主席， 该公司承担了

兖矿百万吨煤制油项目。

“我们应该想清楚几个问题，第一

是煤炭等行业不景气， 是由大环境决

定的，这几年实体经济不景气，国家资

金也没有往实体经济上走， 所以才影

响到能源消费。 ”张宝才称，中国缺油

的局面也无法解决，“我不认为页岩气

可以改变中国能源结构， 中国页岩气

集中在中南、华南、华中等地，地形结

构复杂，缺少美国那种大板块结构，不

利于开采。 ”

他认为煤炭的地位无法削弱，

煤化工仍是未来煤炭的主要出路之

一， 煤制油可以降低国家对外油的

依赖，所以应该支持。 关键是他判断

“油价下跌只是暂时的”， 所以应该

立足长远。

另外，张宝才还认为，煤制油等

煤化工项目还要算另一本账， 即为

招商引资。 当初地方政府都是以无

偿或极便宜的价格配套给煤化工项

目煤矿， 所以还要考虑到煤矿开采产

生的盈利。 例如为兖矿煤制油配套的

金鸡滩煤矿， 去年在行业不景气时依

然盈利

4

亿元。

油价是关键

李永旺更愿意在国际油价等宏观背

景下讨论中国煤制油项目的前景， 他认

为目前油价下跌是必然的， 本质上是产

能过剩，并不是由于某国操纵，不能掺杂

过多政治背景，“政府不可能提前预判

到， 他们即使现在利用了油价下跌也是

马后炮”。

美国页岩气革命增加了

3

亿吨产

能，而中国经济放缓减少了

5000

万吨需

求，全球就产生了

10%

的过剩。

但是他认为这种低油价不可能是常

态，这种低价格持续时间越长，越有毁灭

性， 他粗略判断，“如果三年之内价格还

是这么低， 未来石油价格就要上

120

美

元，如果低价格维持

5

年，油价就要涨过

150

美元”。

他强调石油稀缺性， 因为石油储量

只够全球用

30

年，他认为油页岩公司就

是靠资本市场融资撑过来， 而不是真的

有竞争力。 而被视为可替代的新能源

100

年以后也解决不了能源问题。

根据历史惯例， 低油价只会让人类

降低新能源研发支出， 并消费更多石油

加速石油枯竭。

李永旺认为只有煤炭是最可靠的能

源。 他认为，如果煤制油在中国发展好，

可以领先全球

15~20

年。在所有能源中，

煤炭是中国人最离不开的。“中国人离开

煤活不了。 ”

李永旺认为现在刚好是投资煤制油

的一个机会， 建好之后油价就可以升上

去。 明智的企业家和经济体应该看透大

势 ，“我对这个行业一点也不悲观，更大

的需求就要到来， 最终赢家要看

5~10

年”。

据了解， 我国每年的原油消费量大

概是

4.8

亿吨，其中自产

2

亿吨，进口

2.8

亿吨，作为化工原料的是

8000

万吨。 煤

化工若发展顺利， 可以减少这部分化工

原料所需原油的使用量。

如果李永旺判断准确， 大路新区将

只是遭遇暂时挫折， 而迎来更光明的前

途，司机吴师傅的日子将会越来越好。

关于煤制油的

不同声音

证券时报记者 余胜良

关于煤制油的争论一直没有停

息

，

而争论的焦点主要来自于环境污

染和水

。

厦门大学能源经济研究中心主

任林伯强称

，

油价在

100

美元时自

己就不看好煤制油

，

原因是环境污

染和水资源消耗太大

，

煤制油有利

润是因为环境污染和水资源的成本

低

，

这些成本特别是水价没有反映

出来

。

他认为

，

煤制油是两次污染环境

，

第一次是在将煤炭变成油的时候

，

第

二次是油作为燃料燃烧的时候

。

“

现在想都不要想

，

煤制油项目

肯定是亏损的

。 ”

林伯强并不认可国

内发展煤制油

，“

全球只有中国拼命

上马煤制油

。 ”

不过他也认为

，

石油价

格不可能一直维持现在的低价

，

原油

一旦恢复上涨

，

煤制油气还会有账面

利润

。

中科合成油技术有限公司总经理

李永旺认为

，

耗水过大的并不是这些

新上的煤制油项目

，

而是以前建起来

的小锅炉

、

窑炉等

。

发展煤化工必不可缺水

。

内蒙

古虽然属干旱地区

，

但鄂尔多斯准

格尔旗大路新区的地理位置独特

。

一条黄河呈几字状流过我国北方宁

夏

、

陕西

、

内蒙古等省

。

大路新区位

于这个几字形的东北角

，

黄河由北

向南流过

，

这里属于河套平原的前

套地区

。

大路新区黄河年过水量

248

亿立

方米

，

国家批准黄河用水指标

2

亿立

方米

，

现有

80%

尚未利用

，

库坝总库

容

1.8

亿立方米

，

年供水量

5000

万立

方米

；

现已建成日供水能力

10

万立方

米

，

水源工程

1

处

。

黄河水

、

水库水

、

地

下水能满足工业发展需求

。

这应该就是大路新区能以上马这

么多煤化工项目的秘密

：

有煤炭而且

不缺水

。

“

有煤炭的地方缺水

，

有水的地方

没煤

。”

安基新能源合伙人马明星认为

这是中国发展煤化工不利的地方

。

很

多地方还是平衡环境和发展两者的关

系

，

做出发展煤化工的决定

。

马明星曾考察过煤制气项目

，

国家规定煤制气的规模不得低于

40

亿元

/

年

，

投资额要

280

亿元

，

从设计

到开工建成要

7~8

年

，

煤制气最难

解决的是水源问题

，

煤炭的元素为

C

，

最终生产的产品是

CH

4

，

要加入

H

2

0

反应才可

，

在这个过程中要消耗

大量水

。

李永旺认为

，

内地规划

2000

万

吨煤制油的产能已够

，

下一步应该到

新疆发展煤制油

，

他建议到新疆建

2000

万吨煤制油产能

，

可以通过成品

油管道输送到内地

，

比输气管道经济

实惠

。

2014

年

8

月伊泰在新疆已经获

批百万吨煤制油项目

，

项目总投资

184

亿元

，

建成后预计年收入

71.86

亿

元

，

远期投资规划为

540

万吨

。

资料来源：中科合成油技术有限公司 余胜良/供图 张常春/制图


