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访谈嘉宾

郭荆璞

谦秋说

访谈简介

#油气股强势中国石油带头大涨#今日开盘，石油板块集体走高。通源石油、恒

泰艾普、潜能恒信、中曼石油等纷纷冲高；WTI原油期货8月合约续创2018年10

月以来新高。截止午间，中国石油涨超5%，今年以来累计涨幅近30%。

消息层面上，伊核协议第六轮会谈遇阻，美元指数短期走弱。在全球未来供需紧

平衡背景之下，国际油价再创新高。港股板块，小摩发布研究报告，认为未来数

年燃气价格仍倾向上行，主要因为内地转向清洁能源，予中国石油股份“增持”

评级，目标价由3.6港元上调30.6%至4.7港元。

原油期货冲新高，如何看待石油的投资价值？本期我们邀请到@郭荆璞@谦秋说

做客雪球访谈，跟大家共同探讨，访谈将于今晚17：00开始，快发起提问吧！

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：中国石油(SH601857),中国石油股份(00857)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 团结1101：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：中国石油的行情又多大的可持续性呢

[答] 谦秋说：
中国石油的投资价值，我觉得是明朗的，不过A股要反转的可能性，极低，但反弹是有

的，技术面来看，空间也是不小的。而港股来看，创新高，也难说的，毕竟估值水平

并不高，毕竟市场是非理性的，实在是说不好。$中国石油(SH601857)$ $中国石

油股份(00857)$

[问] 人和：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：@郭荆璞  博士好。请问在石油价格80美元左右

时，中石油的每股价值约多少元。$中国石油(SH601857)$

[答] 谦秋说：
我觉得石油价格跟中国石油的股价，并不是线性的关系，上市公司还有社会责任要承

担，另外会不会计提部分利润都很难说。大体上来说，他们之间是正相关的。看看中

国石油的历史记录就清楚了。$中国石油(SH601857)$ $中国石化(SH600028)$

[问] OrEnter：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：石油价格的极限？中国石油是不是周期反转？按原油

现价预估今年中国石油的利润是？

[答] 谦秋说：
石油价格的极限，只能说天晓得，过去看到过150美元一桶，也看过负40美元一桶，

都不代表真正的石油价格。中国石油受石油价格的波动影响还是比较大的。但因为它

在A股上市的估值实在是离谱，将来很难走出反转走势，看看港股中国石油股份，它是

绩优股的存在。$中国石油(SH601857)$ $中国石油股份(00857)$
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[问] 小海臀：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：石油勘探和产能扩大会不会在许多地区碳政策的影响

下得到恢复或者增加.理由可能是价格的高位赤激和其他能源的无法替代,加上印度等需

要提高.

[答] 谦秋说：
石油期货价格上涨，受国外疫情企稳，疫苗生产加速等因素的影响，经济发展开始加

速石油的需求预期。另外还是因为石油跟美元关系密切，美元放水也会反过来推动石

油期货价格上涨，看看大宗商品涨价，差不多就能明白了。$中国石油(SH601857)$

 $中国石化(SH600028)$ $中国石油股份(00857)$

[问] 我宝儿姐打钱：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：现阶段石油价格上升是不是在短期内的波动影响？持

续性如何？您如何看待长期看原油市场走势呢？

[答] 谦秋说：
我觉得石油价格上涨是中短期的行为，主要是疫情之后的一种回补推动，中长期来

看，原油市场走势跟新能源，替代能源的发展是有很大关系的。当然跟石化产品的使

用，也是有关系的。$中国石油(SH601857)$ $中国石油股份(00857)$ $中国石

化(SH600028)$

[问] 后发先至116：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：释放美元未来加息的预期对于海油等企业的估值修复

阻碍有多大？

[答] 谦秋说：
美元加息，对于全球流动性来说，自然是有害的，说白了，美元需要回流了，中长期

来看，很显然对于全球的资本市场都是利空的存在，自然也多少会影响还有海油企业

的估值修复。可以说是影响因素之一。如果企业自身真的很低估，那还是会走出独立

行情。$中国石油(SH601857)$  $中国石化(SH600028)$
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[问] 股理得：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：中石油是中国维一有退体金的企业，其内卷化，各位

咋看？

[答] 谦秋说：
中石油是一家国企，承担社会责任是无可厚非的，至于它的投资价值，我觉得港股更

加直观一些，中长期来看，是低速增长的蓝筹股，难怪超级低估的时候，能吸引投资

大师巴菲特的眼光。$中国石油(SH601857)$ $中国石油股份(00857)$

[问] hugh83：
对@郭荆璞  说：您好，中石油的净负债是如何计算出来的？应该查看年报中的哪

一项？ 谢谢

[答] 谦秋说：
中国石油的年报，我觉得没有必要去深究，看看常规的营收，毛利，净利，净资产收

益率就知道了。要去搞懂这家国企，普通人难的。毕竟社会责任很大，我觉得很难计

算清楚的。毛估估就可以了。$中国石油(SH601857)$ $中国石油(SH601857)$

[问] 人和：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：@郭荆璞  博士好。请问在石油价格80美元左右

时，中石油的每股价值约多少元。$中国石油(SH601857)$

[答] 郭荆璞：
回答 @人和：按照中石油年报自己计算的折现值来说，减去净负债，是5.0元人民

币，或者6港币/股，不过这个价格和油价关系非常大，不太稳定

[问] 人和：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：@郭荆璞  博士好。请问在石油价格80美元左右

时，中石油的每股价值约多少元。$中国石油(SH601857)$
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[答] 郭荆璞：
回答 @人和：80美元我没仔细算，估计要去到8块钱吧

[问] 布丁甲骨文：
对@郭荆璞  @谦秋说  请教二位大佬，OPEC闲置产能现在还有多少万桶？

[答] 谦秋说：
石油价格跟产能没有多少关系，只能算是影响因素之一，还不是特别重要的因素。受

太多利益方影响，最终出来的是博弈的价格而已。不是想多卖油，就可以的。不是市

场行为。$中国石油(SH601857)$ $中国石油股份(00857)$

[问] OrEnter：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：石油价格的极限？中国石油是不是周期反转？按原油

现价预估今年中国石油的利润是？

[答] 郭荆璞：
回答 @OrEnter：你可以参考2011年的价格和盈利，石油全球资本开支不足，现在

的油价也不太能支撑未来两年全球石油供应大幅度上升（刚过页岩油盈亏平衡线不

远）

[问] 小海臀：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：石油勘探和产能扩大会不会在许多地区碳政策的影响

下得到恢复或者增加.理由可能是价格的高位赤激和其他能源的无法替代,加上印度等需

要提高.

[答] 郭荆璞：
回答 @小海臀：没太看懂。。。碳中和的外部约束之下，石油行业的资本开支是受

到限制而不是鼓励的，不过挖油实在是很赚钱，所以很多钱还在流入石油行业资本开

支
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[问] 两万里的认知：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：请问为什么从15年开始中石油的归母净利润这么少，

分红也变少得可怜了。如果今年原油价格持续攀升，中石油的归母净利润能有回归千

亿的水平吗。

[答] 谦秋说：
利润多少不是科学，是调剂的结果。说了有很多的社会责任，我只能说中国石油，当

下的估值是合理偏下的。至于最终如何释放，说不太好，我觉得从股息率角度去看更

加务实一些。当店铺收租金的方式，你愿意给多少估值。$中国石油(SH601857)$

$中国石油股份(00857)$

[问] 我宝儿姐打钱：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：现阶段石油价格上升是不是在短期内的波动影响？持

续性如何？您如何看待长期看原油市场走势呢？

[答] 郭荆璞：
回答 @我宝儿姐打钱：常规石油开发阶段大概有5年左右的周期，所以2014年油价

大幅下跌，到2018、19年开始恢复，这4年左右的油价低迷拉低的资本开支会体现

在2019-2024年全球石油产出增长乏力上。我们预测这几年的油价中枢是高于60美元

的，疫情的影响，下跌和反弹，我反而认为是短期波动因素。

[问] 后发先至116：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：释放美元未来加息的预期对于海油等企业的估值修复

阻碍有多大？

[答] 郭荆璞：
回答 @后发先至116：你这拐了好几个弯啊。。。美国如果开启加息进程，对全球

市场特别是新兴市场的估值是有压制的，但是对大宗商品生产企业倒未必有那么糟糕
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[问] 布丁甲骨文：
对@郭荆璞  @谦秋说  请教二位大佬，OPEC闲置产能现在还有多少万桶？

[答] 郭荆璞：
回答 @布丁甲骨文：600万桶左右，目前还高于疫情前水平400万桶吧

[问] 小海臀：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：谢谢两位大佬,受益很多

[答] 谦秋说：
其实看中国石油，中国石化这样的企业，用股息来给上市公司定价，比较务实。总体

来说，是周期性比较强的企业。如果股息率达到8%以上，就是可以买，如果股息率低

于2%，我觉得可以选择离场。$中国石油股份(00857)$ $中国石化(SH600028)$

[问] 今天你抄底了么：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：作为新能源盛行的时代，中石油是否会经受越来越大

的冲击，在这种环境下是否依然适合长期投资呢？

[答] 谦秋说：
对于两桶油来说，我觉得中国石油，是国家战略层面的，纯投资角度来看，中长期，

我是不看好的。而中国石化不同，将来可以不卖油，我看中它的是服务区的物业价

值。$中国石油(SH601857)$ $中国石化(SH600028)$

[问] 小海臀：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：中海油受到的危险我认为是战争或者战争的可能.当

然目前我看可能性很小.请教这种看法对吗?

[答] 谦秋说：
中海油是国家石油安全，独立自主的一个重要补充，是国家战略的一环。单纯从投资

的角度来说，我觉得并不是很理想的选择。毕竟成本很高，多少也是影响上市公司利
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润的。

[问] 逍遥游_求道途中：
对 @郭荆璞，@谦秋说  说：请问原油如果大量自产,  中石油还是中石化产

能多？

[答] 谦秋说：
那自然是中石油要多，中石化在我看来更像是石油服务企业。$中国石

油(SH601857)$ $中国石化(SH600028)$

[问] 股理得：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：中石油是中国维一有退体金的企业，其内卷化，各位

咋看？

[答] 郭荆璞：
回答 @股理得：中石油承担了巨大的社会责任，这是事实，不知道内卷指的是？

[问] 致股东信只写经典：
对 @郭荆璞，@谦秋说  说：请问中石油的新能源有可能向哪个方向进军？

[答] 谦秋说：
这个问题，我实在是没有能力回答，上市公司的赋能不同，很难想象中石油的主营，

突然发生了质的变化。我觉得国家战略还是第一位的。

[问] hugh83：
对@郭荆璞  说：您好，中石油的净负债是如何计算出来的？应该查看年报中的哪

一项？ 谢谢

[答] 郭荆璞：
回答 @hugh83：净负债等于短期借款+长期借款+应付债券-货币资金-交易性金融
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资产，港股报表里面，应付债券一般已经在长期借款里面了，中石油目前净负债大概

是1500亿

[问] 两万里的认知：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：请问为什么从15年开始中石油的归母净利润这么少，

分红也变少得可怜了。如果今年原油价格持续攀升，中石油的归母净利润能有回归千

亿的水平吗。

[答] 郭荆璞：
回答 @两万里的认知：因为油价跌了呀，13、14年油价最高的时候110美元，15年

最惨的时候跌到25美元

[问] 今天你抄底了么：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：作为新能源盛行的时代，中石油是否会经受越来越大

的冲击，在这种环境下是否依然适合长期投资呢？

[答] 郭荆璞：
回答 @今天你抄底了么：大盘蓝筹股价值相对稳定，比较适合找一个价格很低的时

候进入，前提是要花比较多的精力去搞清楚蓝筹的价值，不能只看到股息率高就买，

还觉得自己是价值投资。。。

[问] 小海臀：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：中海油受到的危险我认为是战争或者战争的可能.当

然目前我看可能性很小.请教这种看法对吗?

[答] 郭荆璞：
回答 @小海臀：不可抗力无法评价。。。

[问] 陈尚恩：
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对 @郭荆璞，@谦秋说  说：中国海洋石油跟中石油哪一个在现阶段更有投资价值，为

什么？

[答] 谦秋说：
中海油，我没有跟踪，说不好，中石化，中石油加上中海油。目前我觉得中石化的投

资价值更大一些。看中的不是卖油的收益，而是它的物业增值。

[问] 致股东信只写经典：
对 @郭荆璞，@谦秋说  说：中石油的加油站2万多，在未来有没有可能产生超

预期的收益？

[答] 谦秋说：
我觉得理解中石油的价值，看主营的话，是周期性行业，受原油期货价格影响比较大

的。还有很多社会责任要承担，很难说有超预期的收益。把它当做是低速增长的蓝筹

股，更加务实一些。股息率水平来评价估值，更加务实一些。$中国石

油(SH601857)$ $中国石化(SH600028)$

[问] 逍遥游_求道途中：
对 @郭荆璞，@谦秋说  说：请问原油如果大量自产,  中石油还是中石化产

能多？

[答] 郭荆璞：
回答 @逍遥游_求道途中：国内产量的话，中国石油大概是中国石化的3倍

[问] 致股东信只写经典：
对 @郭荆璞，@谦秋说  说：请问中石油的新能源有可能向哪个方向进军？

[答] 郭荆璞：
参考$英国石油(BP)$ 壳牌等公司的经验，石油公司向脱碳方向的努力可能会在光

伏、风电，当然$中国石油(SH601857)$ $中国石化(SH600028)$ 也都布局了
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氢能。我觉得氢能的方向最值得期待吧，当然中石油搞光伏也有着不可替代的优势

[问] 小海臀：
对@郭荆璞  @谦秋说  说：请教对页岩油的成本和未来的看法.

[答] 郭荆璞：
页岩油的成本跨度很大，从40美元以下到80美元以上都有的，未来页岩会是边际定价

的主要标杆，资本回报不一定很高

[问] 穿防化服的天天天：
对 @郭荆璞，@谦秋说  说：请问怎么看中石油的天然气业务？天然气应该也是

得益于碳中和下过渡能源

[答] 郭荆璞：
天然气确实比煤炭的碳排放低很多，但是碳中和目标下，不一定会有特别多的支持

哦。比如天然气发电厂的寿命40年，现在新建一个发电厂，确实比现有煤炭火电厂的

碳排放低，但是未来40年都占掉了排放更低的光伏风电的市场空间

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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