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内容概要

《跨国石油投资与并购》结合国内外的经济形势，分析了跨国石油投资的战略形势及演变趋势，并分
别对跨国石油投资的环境评估、国际石油财税协议、决定因素、估值方法体系、风险管理等内容进行
了详细的阐述。
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作者简介

王震，中国石油大学（北京）中国能源战略研究中心执行主任、工商管理学院院长，教授、博士生导
师，北京大学光华管理学院金融学博士。
曾获第九届全球金融学会年会优秀论文、北京大学优秀博士学位论文等学术奖励。
在《管理世界》、《金融研究》、《PetroleumScience》等重要学术刊物发表论文四十多篇，出版了《
中国经营困境公司绩效、重组与公司治理研究》、《石油公司并购与重组》、《碳金融》、《破解能
源饥渴症》、《中国大收购》、《天然气地缘政治》等著（译）作。
主持教育部哲学社会科学研究重大课题攻关项目“中国全球油气资源重点区域合作研究”并担任首席
专家。
主要研究方向为能源金融与风险管理。
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章节摘录

版权页：   插图：   3）成长能力 国际石油公司的成长能力主要体现在业绩增长能力上，因此，成长能
力指标包括销售收入年增长率、营运收入年增长率和每股收益年增长率，其中，营业收入增长率能够
衡量企业赢利来源的可持续性。
 4）偿债能力 偿债能力反映了公司的财务风险，流动比率和速动比率衡量了公司的短期偿债能力，但
过高的流动比率和速动比率可能会影响企业的获利能力；而资产负债率和产权比例衡量了公司的长期
的偿债能力，资本结构是公司参与并购的主要考虑因素，拥有剩余负债能力的公司可以利用并购作为
战略工具以寻求财务协同效应。
 5）现金获取能力 本研究在建立预测指标体系时突出对现金流状况的关注，选取了经营现金流年增长
率、资本支出占销售额比率、自由现金流占销售额比率、自由现金流占净利润比率和资金周转周期5
个指标进行分析。
 6）代理成本 本研究使用了SG&A即销售总务管理支出占销售额之比来度量代理成本，较低的销售费
用率反映了较低的代理成本。
 2.行业特色指标 1）运营效率 由于油价的影响因素复杂多变，作为单个油气生产商，其在石油市场上
公司基本不具有定价能力，只能按照市场价格销售产品，但每桶油当量的平均销售价格能部分反映公
司的运营效率。
尽管各公司面临同一个国际性原油市场，但是由于销售时机、地理区域等的不同使得各公司每年实现
的平均销售价格存在着较大的差异。
实现的平均销售价格越高，平均生产成本越低，赢利空间越大，公司运营效率越高，越有可能发生并
购行为。
本研究对行业运营效率的衡量指标为原油平均销售价格。
 2）可持续性与成长性 对一般行业而言，成长性主要是通过主营业务收入增长率来考察。
储量接替率是指年度全部新增净储量除以当年油气总产量的值，储量接替率大于l意味着公司无需动用
原有储量，只要靠新增储量就能满足开采，因此国际市场一般储量接替率大于l的公司可持续性和成长
能力较强。
本研究对行业可持续性与成长性的衡量指标为国际石油公司的储采比和储量替代率。
 3）公司规模 石油公司主要业务是勘探、开发更多的原油天然气储量，并在此基础上进行原油天然气
的开采、炼制和销售。
因此，原油天然气储量是其最重要的企业资源。
油气探明储量和产量是反映石油公司经营业绩的重要指标，也是投资者衡量石油公司综合实力和未来
发展潜力的关键指标，国际石油公司非常重视对油气探明储量和产量数据的披露。
本研究选取国际石油公司的储产量作为公司规模的衡量指标。
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编辑推荐

《跨国石油投资与并购》可供从事能源领域战略研究的专家、学者以及相关的决策者使用，还可供大
专院校相关专业的师生参考使用。
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