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0 引言

近年来，为保障国家能源安全、勇当能源保供“顶

梁柱”，中石油加大“清洁替代、战略接替、绿色转型”

三步走总体部署节奏，持续完善网电建设，推广多种

供电模式，加大网电钻机、电动压裂机组设备购置力

度。由于目前主流 ZJ70DB 网电钻机、5000 型电动压

裂机组设备购置投资金额较大，生产周期较长，对技

术服务价格、工作量等不确定因素和未来情况无法做

出精确的预测，或者对所有可能的情况缺乏全面考虑，

因此对项目的预测数据与项目投建后的实际情况难免

存在差异，为项目实施工程中带来未知风险。

为了全面提升中石油技术服务企业投资决策水平

和管理效率，亟需要建立经济评价多因素分析体系，

开展分析方法研究并进行压力测试分析，考虑多种影

响因素同时变化的情况下，项目承压能力和抗风险能

力，避免投产后不能获得预期收益情况的发生。分析

所得结论可以提升设备购置项目抵御风险能力，识别

关键因素，为制定风险预案提供有效支撑。

1 压力测试分析技术路线

压力测试分析采用以定量分析为主的风险分析方

法，对各因素之间的关联性作出研究，测算不同压力

情景下，技术服务价格、技术服务工作量、经营成本、

建设投资等风险控制因素同时变化，对财务指标带来

的影响，进而评估风险承受能力，并采取必要的应对

措施 [1]。

2 项目经济评价压力测试分析

以中石油技术服务企业 2024 年电驱压裂机组购

置项目为案例。通过尽可能地考虑多种因素变化的可

能性，使分析结果更接近于生产运行实际过程，提高

项目方案经济评价可靠性，指导项目后续投资决策。

2.1 项目概况

2024 年中石油技术服务企业拟购置 5000 型电动

压裂设备 1 套，压裂设备总功率 6 万水马力，项目含

税总投资 2.24 亿元，其中设备购置投资 1.78 亿元，

设备购置期利息 162.22 万元。

①项目基准收益率 8%。

②项目评价计算期 13 年，其中建设期 1 年，生

产期 12 年。

③法定盈余公积金按照税后利润的 10% 计算。

④固定资产折旧年限 12 年，残值率 5%。

⑤项目设备购置投资按照 35% 自有资金、65% 贷

款考虑，采用等额还本方式还款，还款期限 5 年，贷

款年利率，贷款利率 2.8%。

⑥各项成本及收入数据均不含增值税。

按照现有评价体系和评价原则对项目进行经济评

价，得出项目全部投资内部收益率（税后）8.76%，

财 务 净 现 值（ 税 后）876.30 万 元， 年 均 利 润 总 额

2455.36 万元，年均净利润 1841.52 万元。

2.2 项目情景设置原则

第一选择服务价格、工作量、经营成本、建设投
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资 4 个敏感性强的因素预测不同情景，同时主方案考

虑设备购置投资 65% 贷款对项目的影响，测算对财务

内部收益率 (IRR)、财务净现值（NPV）和利润指标的

影响，考察项目对各因素的抗压能力。

第二考虑当前经济形势及油价波动水平对技术服

务价格水平的影响，服务价格仅考虑 5% 的下降趋势。

第三考虑油气生产实际情况，工作量和经营成本

同向变动，不考虑工作量和经营成本反向变动的特殊

情景，由于经营成本可分为固定成本和可变成本，因

此，经营成本变化幅度不超过工作量变化幅度。

第四承压能力测试考虑 IRR 相对于主方案提升

10% 的情景。

2.3 双因素压力测试情景分析

2.3.1 情景模拟一
技术服务价格考虑当前经济形势及油价波动水平

对技术服务价格的影响，同时考虑技术服务单位降本

增效等措施。

在现有服务价格基础上测算降低 5%，经营成本

同时下降 2.5% 的效益指标。经测算，项目财务上不

可行。针对此情景开展承压能力测试，当服务价格降

低 5%，经营成本下降幅度超过 6% 时，项目内部收

益率超过主方案 10% 以上。此外，补充测算服务价格

下降，需要提升工作量的应对措施，当服务价格下降

5% 时，工作量上升 55%，才能保障项目具有较好的

抗风险能力。
表 1 双因素压力测试情景分析一

序
号

指标名称 单位 主方案

服务价格

-5%

经营成本

-2.5% -5% -6% -6.5%

1 IRR（税后） % 8.76 4.90 8.24 9.53 10.17

2 NPV（税后） 万元 876.30 -3449.22 275.99 1766.01 2511.08

3 年均利润总额 万元 2455.36 1676.27 2294.61 2541.94 2665.61

4 年均净利润 万元 1841.52 1257.2 1720.96 1906.45 1999.21

应对策略：当技术服务价格低于预期时，技术服

务企业应及时进行市场调研，了解市场需求和竞争态

势，调整技术服务定位，及时审查服务定价策略，确

保服务价格既具有竞争力又能覆盖成本 [2]。

2.3.2 情景模拟二

随着全球对可再生能源和清洁能源的重视，能源

结构正在逐步转型，导致对传统油气资源的需求增长

速度放缓，进而影响了油气行业技术服务的工作量。

在现有技术服务工作量基础上测算降低 5%，经

营成本降低 1.5% 的效益指标经测算，项目财务上可行，

项目内部收益率超过主方案 10% 以上。
表 2 双因素压力测试情景分析二

序
号

指标名称 单位 主方案

工作量
-5%

经营成本
-2.5% -2.0% -1.5%

1 IRR（税后） % 8.76 10.73 10.13 8.91
2 NPV（税后） 万元 876.30 3176.55 2465.54 1043.54
3 年均利润总额 万元 2455.36 2765.66 2647.59 2411.45
4 年均净利润 万元 1841.52 2074.24 1985.69 1808.59

应对策略：技术服务工作量降低，导致技术服务

企业可变成本直接减少，通过加强设备维护和保养，

提高设备的使用寿命和性能稳定性，减少因设备故障

而产生的维修成本和停机损失，合理安排员工工作任

务等方式即可提升项目抗风险能力，保证项目有效运

行。

2.4 三因素压力测试情景分析

2.4.1 情景模拟

自 2014 年下半年国际油价暴跌以来，油气市场

持续面临“供大于求”的困境，加之油气体制改革、

绿色低碳能源转型等战略决策的推进，油田技术服务

行业受到了显著影响，导致油田技术服务市场需求萎

缩，价格下降，工作量减少。

在主方案基础上测算技术服务价格降低
5%，工作量下降 5%，经营成本下降 2.5% 的效
益指标，经测算情景财务上不可行。针对此情
景开展承压能力测试，当服务价格降低 5%，
工作量降低 10%、15%、20%，经营成本同时
降低 7%、9%、10% 时，情景财务上可行，内
部收益率超过主方案约 10%。

表 3 三因素压力测试情景分析

序
号

指标名
称

单
位

主方案

服务价格
-5%

工作量
-5% -10% -10% -15% -20%

经营成本
-2.5% -5% -7% -9% -10%

1
IRR

（税后）
% 8.76 3.9 6.07 9.7 9.6 9.38

2
NPV

（税后）
万
元

876.30 -4475.2 -2125.3 1928.2 1798.08 1527.23

3
年均利
润总额

万
元

2455.36 1437.41 1759.22 2432.45 2342.83 2229.96

4
年均净
利润

万
元

1841.52 1078.06 1319.42 1824.34 1757.12 1672.47
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2.4.2 应对策略及建议

技术服务企业通过精细化成本管理，优化技术服

务流程、减少非必要开支、提高设备利用率等方式，

即可降低项目直接、间接成本；通过探索多元化经营

路径，降低对单一市场的依赖风险，实现产业链上下

游的协同发展，进而提高市场竞争力。

2.5 四因素压力测试情景分析（见表 4）

2.5.1 情景模拟

当全球经济形势不稳定或油气市场价格波动较大

时，技术服务企业的盈利能力受到影响，导致现金流

紧张。为了保持企业的财务稳健，企业削减设备购置

资金投入。

在主方案基础上，测算服务价格降低 5%，工作

量降低 2.5%，经营成本降低 1.5%，建设投资下降 2.5%

的效益指标。经测算，情景财务上不可行。针对此情

景开展承压能力测试，当服务价格降低 5%，工作量

降低 15%，经营成本降低 7.5%，建设投资降低 15%

时。经测算，项目财务上可行，内部收益率超过主方

案 10% 以上 [3]。

2.5.2 应对策略及建议

当服务价格降低时，技术服务企业应根据项目的

实际需求和技术难度，合理分配资源、控制工作量，

避免过度投入资源导致成本上升；在设备购置方面，

应采取集中统一采购、优化采购渠道等方式，降低采

购成本，增加项目抗风险能力；若设备采购价格增加，

技术服务企业可通过技术改造和升级，提高设备性能

和生产效率，降低单位产品的生产成本。也可根据市

场需求，及时调整工作量，通过制定合理的产能计划，

抵御项目风险。

3 结论

多因素多情景压力测试分析的优势主要体现在一

定程度上能对项目的敏感因素未来造成的影响做出定

量估算，有效地衡量项目的抗风险能力，可帮助决策

者有效控制敏感因素，合理规避风险 [4]。

单因素敏感性分析方法简单易行，但其存在忽略

各因素之间的相关联性的缺点。事实上，因素的不确

定性绝非独立存在，多因素压力测试分析考虑了各因

素之间的关联性，将主观判断转化为客观数据，弥补

了单因素分析的不足，反映多因素的联动导致对建设

项目的综合影响，提高了决策的科学性和可靠性。

多因素压力测试分析中各种不确定因素在未来发

生变动的概率一般是不同的，各种不确定因素都不是

孤立存在的，应尽可能应用多因素、多情景分析，进

行有针对性的项目评价和测试，帮助决策者预见项目

可能面临的挑战，从而提前制定应对措施，降低项目

失败的风险。
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表 4 四因素压力测试情景分析

序号
指标
名称

单位 主方案

服务价格

-5%

工作量

-2.5% -5% -10% -12.5% -15%

经营成本

-1.5% -2.5% -5% -6% -7.5%

建设投资

-2.5% -5% -10% -12.5% -10%

1 IRR（税后） % 8.76 3.39 4.68 7.8 8.98 9.73

2 NPV（税后） 万元 876.30 -4931.61 -3507.22 -205.57 982.82 1781.58

3 年均利润总额 万元 2455.36 1369.89 1546.05 1983.62 2123.21 2245.43

4 年均净利润 万元 1841.52 1027.42 1159.53 1487.71 1592.41 1684.07


