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摘  要 

当前，全球生态环境问题愈发突出，推动环境保护与低碳经济转型已成为国际社会的共同目标。自2016
年《巴黎协定》生效后，百余个国家陆续公布了碳达峰与碳中和的具体规划。在2020年第七十五届联合

国大会上，我国明确提出“双碳”战略部署，由此激发了国内各领域向绿色低碳模式转型的热潮。伴随

“双碳”政策体系的逐步完善，我国产业与能源结构正经历深度调整，这对煤炭、化工等高耗能高排放

行业形成重大挑战。在新发展格局下，传统能源企业面临严峻的财务压力，亟须构建科学的风险评估体

系，探索绿色发展路径，以适应经济社会转型升级的要求。 
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Abstract 
At present, global ecological and environmental problems are becoming more and more prominent, 
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and promoting environmental protection and low-carbon economic transformation has become the 
common goal of the international community. Since the Paris Agreement came into force in 2016, 
more than 100 countries have announced specific plans for carbon peak and carbon neutrality. At 
the 75th session of the United Nations General Assembly in 2020, China clearly put forward the “dual 
carbon” strategic deployment, which stimulated the upsurge of domestic transformation to green 
and low-carbon mode in all fields. With the gradual improvement of the “dual carbon” policy system, 
China’s industrial and energy structure is undergoing profound adjustment, which poses major 
challenges to coal, chemical and other industries with high energy consumption and high emission. 
Under the new development pattern, traditional energy enterprises are facing severe financial pres-
sure, and it is urgent to build a scientific risk assessment system and explore a green development 
path to meet the requirements of economic and social transformation and upgrading. 
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1. 引言 

为了积极应对全球气候变暖等环境问题，中国向联合国作出 2030 年实现“碳达峰”，2060 年实现

“碳中和”的承诺，“双碳”目标一定程度上指引我国污染大的企业发展。高排放、高污染企业为促进

“碳达峰”“碳中和”目标的实现的关键在于脱碳化转型。中国石化作为能源行业的标杆企业和国之央

企的龙头，不断加强环境成本管理，连续每年对社会责任报告和环境保护公报进行披露，积极为我国“双

碳”目标早日实现做出贡献，通过环境成本管理的有效实施，发展绿色技术，节能减排，清洁生产，减少

环境污染，贯彻清洁代替、战略接替、绿色转型的理念，在绿色高质量发展上起到很好的示范作用，能

够引领其他企业效仿，齐心推动“碳达峰”“碳中和”目标[1]。 

2. 理论基础 

2.1. “双碳”目标 

“双碳”目标，是指碳达峰和碳中和两个目标，其中碳达峰是指一个国家通过节能减排等各种措施

和手段使区域二氧化碳排放量在一定时间内达到最高值，在达到最高值后短期内出现上下波动，但最终

平稳下降；碳中和是指一个国家一定时期内通过植树造林等传统手段或碳捕集、封存等新技术手段所吸

收的二氧化碳，与该期间内自身所排放的二氧化碳相互抵消，最终达到二氧化碳“净零排放”。“双碳”

目标的实现是一个渐进的过程，即先实现碳达峰，再实现碳中和，碳达峰是碳中和的前提和条件，碳中

和目标实现的难度和时长受碳达峰峰值的影响，而碳中和则是碳达峰目标实现后的进一步要求。 
在“双碳”目标要求下，能源行业规划与政策制定应契合“清洁化、智慧化、综合化、去中心化”的

发展趋势。一是“双碳”目标要求推动化石能源向清洁化能源转型；二是综合能源系统的协调优化应通

过智慧化解决，推进云计算、大数据、物联网、移动互联、人工智能及区块链等信息技术在能源行业的

应用，建设智慧综合能源系统；三是应从综合大系统的角度整体统筹能源发展，实现源网荷储协调发展，

多能互补、积极建设和消纳清洁能源；四是将来的能源开发利用将呈现去中心化的趋势。 
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2.2. 财务风险 

2.2.1. 财务风险的定义 
财务风险是企业因资本结构失衡、资金运作失当或外部环境变动导致的潜在经济损失可能性，其核

心源于债务融资的刚性约束与现金流动态匹配失衡。目前，其在学术界还没有统一的观点，不同的学者

所研究的对象不同，因此他们对财务风险的定义也不尽相同[2]。 
目前，各种财务风险相关的学术研究普遍使用其广义含义。从财务风险成因来看，企业财务风险主

要来源于两个方面，一是外部宏观环境如国民经济运行情况、国家宏观调控政策、相关法律法规的发布

以及突发事件等因素导致的财务风险，二是企业内部财务风险预警机制不健全、财务人员风险防范意识

不足、企业战略决策失误等因素所导致的财务风险[3]。总体来讲，财务风险是可能导致企业出现经营危

机甚至破产倒闭的各种风险的集合，存在于每个企业之中，其大小取决于企业的机制架构、管理水平等，

可以通过一定的方法进行识别和评价，是每个企业都应警惕和防范的重要风险之一[4]。 

2.2.2. 财务风险的识别 
财务风险日常管理中的核心环节之一是预先辨识出可能存在的财务风险。企业需要在财务风险尚未

显现之际，对财务活动的相关数据进行深入研究，以揭示潜在的风险点[5]。财务风险辨识包括风险感知与

风险分析两大要素，构成了企业对财务风险进行评价和应对的基石。面对持续变化的外部环境，财务风险

常常隐蔽难察，这就要求企业必须具备敏锐的风险辨识能力，并据此迅速做出切实可行的控制措施[6]。 
财务风险识别主要依靠定性和定量两种方法。定量研究基于客观数据，深入分析并揭示企业潜在的

财务风险。然而，这种方法的一个局限性在于，不同数据的选择可能会导致结论的差异。相对而言，定

性分析则更注重对企业经营环境变化的敏锐洞察，以识别并预防潜在的财务风险[7]。然而定量研究所选

数据不同也会导致得出的结论不同。相比之下，定性分析更侧重于对企业经营环境变化的敏锐洞察，以

识别并预防潜在的财务风险。 

2.3. “双碳”目标对财务风险管理的影响 

从理论视角分析，“双碳”战略本身并不直接引发传统能源企业财务风险的生成或加剧，而是通过

作用于企业的融资、资本运作及日常运营环节间接影响其财务风险水平。该战略的实施促使社会与能源

产业呈现四方面变革：首先是环保意识的广泛普及；其次是政府强化对传统能源行业的监管约束；再次

是推动传统能源企业实施结构转型；最后是提出能源清洁化发展的硬性指标。 
具体而言，环保理念的普及主要作用于企业融资体量与投资方向选择；行业政策收紧直接影响企业

融资途径、项目投资可行性及核心业务发展空间；产业转型要求主要改变企业的资金需求结构与现金流

稳定性；而清洁化发展标准则显著提升技术改造成本与短期运营支出。这些变革因素通过作用于企业资

金链管理、项目投资决策及日常运营体系，最终重塑企业在财务运作各环节的风险特征。 

3. “双碳”目标对石油石化行业影响 

3.1. 行业发展现状 

石油石化指以石油和天然气为原料，生产石油产品和石油化工产品的加工工业，是国民经济的重要

支柱产业，产业关联度高、产品覆盖面广，对稳定经济增长、改善人民生活、保障国防安全具有重要作

用。石油产品又称油品，主要包括各种燃料油(汽油、煤油、柴油等)和润滑油以及液化石油气、石油焦炭、

石蜡、沥青等。生产这些产品的加工过程常被称为石油炼制，简称炼油。石油化工产品以炼油过程提供

的原料油进一步化学加工获得[8]。 
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Figure 1. Industrial chain structure chart of Sinopec Corp 
图 1. 中国石化产业链结构图 

 
如图 1 所示，以中国石化为例，其产业上游主要是石油和天然气的勘探和开采，中游分别进行石油

和天然气的初加工和深加工，也就是石油的裂解和抽提等步骤，这个过程会产生大量的裂解烃和裂解气，

会对环境造成严重的污染，而该产业链的下游就是我们生活中经常见到的各种化工消费品，而且大多都

是不可降解的消费品。 
作为重点减排行业，行业发展规模逐渐进入瓶颈期，受新冠肺炎疫情的影响，20 年后行业规模出现

大幅度下降。如图 2 所示，2022 年，我国石油石化行业克服诸多挑战取得了极其不易的经营业绩，行业

生产基本稳定，营业收入和进出口总额增长较快，效益比上年略有下降但总额仍处高位，产量小降同时

进口小增，2023 年随着化工领域复苏，我国原油产量和进口双增，同时进口依赖度提升，数据显示，2023
年我国原油产量和进口量分别为 20,891 万吨和 56,399 万吨。 

 

 
Figure 2. Chart of oil and petrochemical industry output and import 
changes from 2016 to 2023 
图 2. 2016~2023 年石油石化行业产量及进口量变化图 

 
随着疫情逐渐过去，在低碳发展理念愈发盛行的当下，石油石化行业的发展规模逐渐趋于复苏与改

革状态。企业对所处行业风险的评估与自身风险识别显得愈发重要[9]。 
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3.2. “双碳”目标对行业的影响 

3.2.1. 要求减少石油等化石能源的使用量 
能源行业由传统化石能源向新能源转型，是我国实现“双碳”目标的唯一路径。我国化石能源消费

总量由 2004 年的 20.05 EJ/a 增加至 2020 年的 123.60 EJ/a。目前，我国能源消费仍以石油、天然气和煤炭

等化石能源为主，石油和天然气消费量稳定增长。为了实现“双碳”目标，未来我国必须改变以化石能

源为主的能源消费结构，逐步减少石油天然气消费量，增加新能源占比[10]。按照国家部署，“十四五”

和“十五五”期间，非化石能源的消费比重将分别提升到 20%和 30%；到 2060 年，非化石能源消费占比

超过 80%，光伏发电和风电等新能源发电将成为电力供应主体。 

3.2.2. 改变战略石油储备的功能 
战略石油储备的主要目的是应对石油进口中断和国际石油市场动荡。随着“双碳”目标的逐步达成

实现，石油消费量将大幅减少。然而，随着我国经济高速发展和人民生活水平的不断提高，未来能源消

耗量将不断增加。我国能源结构将由传统化石能源为主向新能源为主转型，随着石油消费量的逐步减少，

战略石油储备的功能将逐步转变。 

3.2.3. 影响战略石油储备的品种结构 
原油可长时间储存且不变质，并可以根据需要炼制出所需的成品油。因此，目前我国战略石油储备

以原油为主。随着“双碳”目标的推进及战略石油储备功能的转变，需要在短时间内补充新能源的短缺，

需要大量可立刻使用的成品油。而原油经过炼厂精制后才能使用，势必会影响应急保障的时效性。因此，

需要适当增加成品油的储备，以应对新能源的波动性需求。此外，针对不同地区的成品油消费结构，需

要配备不同品种的成品油储备，实现在合适的时间供应合适品种的成品油。 
综上所述，在“双碳”目标的约束下，传统能源企业的财务风险成因具有多维性和复杂性，将会进

一步造成企业战略转型与技术革新，并对企业财务风险管理提出挑战。 

4. “双碳”目标下的财务风险识别 

4.1. 筹资风险 

 
Figure 3. Changes in solvency indicators of Sinopec Corp. from 2019 
to 2023 
图 3. 2019~2023 年中国石化偿债能力指标变化图 

 
筹资风险是企业因筹集资金而导致的企业未来可能出现的无法偿还债务的可能性。传统能源企业筹

资风险受内外部环境因素影响，面临着从传统金融机构获取贷款难度增加等情况[11]，每一个因素的改变，
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都可能导致筹资风险发生变化。“双碳”目标下，通过分析近年企业偿债能力的高低，可以反映出企业

的财务稳健性，并关系到内外部对其信心，进而影响到筹资风险的高低。 
以中国石化为例，根据图 3 数据显示，从 2019 年至 2023 年，中国石化资产负债率、速动比率和流

动比率均保持稳定的小幅度变动，其中流动比率和速动比率均未达到理想的 1.5 至 2 的区间，此时 S 企

业的流动资产(如现金、应收账款和存货)可能不足以覆盖即将到期的短期负债，这增加了企业偿还债务的

风险，表明企业在运营资金管理上存在不足，或过于激进地使用流动资产，导致资金周转紧张。 

4.2. 营运风险 

营运风险是企业在生产营运中由于供产销各环节的不确定性而导致的企业资金紧张乃至破产的风险。

营运风险来源于企业的日常营运活动，营运活动作为企业生存和发展的基础性活动，易受内外部环境变

化影响，导致营运风险的产生。“双碳”目标下，通过分析企业近年自身营运状况以及外部市场、政策环

境，可以识别出营运活动中存在的问题及相应的风险。 
 

 
Figure 4. Changes in operating risk indicators of Sinopec Corp. from 2019 to 2023 
图 4. 2019~2023 年中国石化营运风险指标变化 

 
以中国石化为例，从图 4 可以发现这段时间的发现总资产周转率和应收账款周转率以及存货周转率

存在波动，这主要是疫情和“双碳”背景的双重影响。同时，在低碳转型阶段因各方面还不成熟，会有些

不必要的成本增加，所以这一阶段企业短期的营运能力受到了一定程度的挑战。在 2020 年之后中国石化

的营运能力展现出了积极的改善态势，总资产周转率逐年递增，同时应收账款周转率和存货周转率也在

这段时间内均呈现上升趋势，说明此时资金利用效率高，财务风险有所降低。 

4.3. 发展风险 

发展风险是指企业在追求战略目标、市场扩张或业务创新过程中，由于内外部环境的不确定性而可

能导致的潜在损失或目标偏离。这类风险通常与长期规划、资源投入及变革管理相关，可能影响企业的

可持续增长和竞争力。 
以中国石化为例，低碳经济时代的到来，意味着传统的高能耗、高污染的生产方式已经无法适应市

场需求，石油石化企业必须加快技术创新步伐，不断研发新的环保技术和设备，以实现绿色发展和减排

目标。从图 5 不难发现中国石化受全球油价下跌和“双碳”目标双重压力的影响，其总资产增长率和营

业收入增长率均有所下降，这也在一定程度上表明了在这段时期，企业的成长能力受到了一定程度的制

约，总资产增长率和营业收入增长率出现了一定的波动，且变动幅度较大。 
然而，如果企业不能及时掌握新技术和市场需求，就会影响企业的成长和发展，技术创新需要投入
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大量的研发资金和时间，同时也存在技术不成熟、技术转化困难等风险。但是，产能转型需要大量的资

金投入，如果企业不能对产能转型计划进行合理规划和实施，就会出现产能过剩、产品竞争力下降等风

险，同时转型周期长、转型成本高、产能匹配难等问题[12]。 
 

 
Figure 5. Changes in development risk indicators of Sinopec Corp. 
from 2019 to 2023 
图 5. 2019~2023 年中国石化发展风险指标变化 

 
Table 1. Research and development expenses of Sinopec Corp. from 2019 to 2023 
表 1. 2019~2023 年中国石化研发投入 

 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 

研发投入(亿元) 94.5 101 115 128 

研发投入占营业收入总额比重 0.32% 0.48% 0.42% 0.39% 

 
以中国石化为例，其研发投入包括研发低碳技术等项目，根据表 1 的数据可以发现，近 5 年来中国

石化研发投入呈增长趋势，说明它进一步提升了研发投入力度，加强自身科技创新实力与低碳转型优势，

但研发投入占营业收入总额的比重较小，且并未呈现明显的上涨趋势，支持力度还有待提高。 
 

 
Figure 6. Chart of changes in long-term equity investment of Sinopec Corp. 
from 2019 to 2023 
图 6. 2019~2023 年中国石化长期股权投资变化图 

 
同时，如图 6 所示，中国石化近五年的长期股权投资呈整体上涨的趋势，其公司年报中也多次提及

投资问题，正在不断推进多元化业务和国际化布局。作为一体化能源化工企业，长期股权投资与其“全

产业链协同”战略密切相关。 
但节能环保技术的开发与利用本身就是一个长期且复杂的过程，其效果往往受到多种因素的影响，

包括技术本身的成熟度、市场接受度、政策支持等。因此，中国石化在加大对环保控碳技术投资力度时，
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如果对这部分资金使用的管理和监督不到位，就容易出现投资成本难以收回的风险。 

5. “双碳”目标下的财务风险应对措施 

距离“双碳”第一个目标的完成期限越来越近，企业理应肩负起自身社会责任，所以企业可持续发

展转型将变成未来的社会经济发展大趋势，特别是对石化企业等高污染、高能耗、高碳排的传统能源企

业来说，企业转型升级将变成未来发展的必然趋势。 

5.1. 优化资本结构 

石油化工行业的存货，如原油、成品油等受国内国际市场价格波动影响大，短期内难以快速变现，

而流动资产对流动负债的覆盖率不足，容易导致流动资产对流动负债的覆盖率不足，面临短期债务偿付

压力，因此需要企业优化自身资本结构。通过债务期限匹配，对短期债务占比进行控制，以发行中长期

债券置换短期贷款等方式，减少再融资压力，同时增加永续债、可转债等混合融资工具，降低资产负债

率，利用混合资本补充的方式提升财务弹性。 
根据“十四五”规划要求，未来 5 年我国将积极发展绿色经济，遏制“两高”项目盲目发展，加快

推动工业、交通、建筑等领域的低碳转型。同时，将加强法律和政策保障，实施绿色低碳领域的税收优

惠政策，促进绿色金融的发展。传统能源企业要顺应国家政策和要求，持续探索能源清洁利用方法，增

强智能化、数字化建设，不断提高能源清洁利用水平，降低自身碳排放水平，树立安全高效和低碳发展

的企业形象，吸引绿色金融支持，拓宽自身融资渠道。 

5.2. 多元化投资战略 

实现传统能源产业的转型升级，也是制定适应低碳经济发展的多样化投资战略的关键所在。在绿色

低碳经济的时代中保持竞争优势，实现可持续发展，可以通过转变投资模式、加强高端产品研发、布局

新能源产业以及注重风险控制和资金管理[13]。 
多渠道、多形式地加快新能源产业的布局，传统能源企业要充分利用自身的国土、资源、资金等优

势。涵盖风能、太阳能等清洁能源的开发和利用，同时涉及对储能、氢能、生物质能等战略性新兴产业

的投资布局，通过整合相关业务，促使企业一体化发展，形成能源供应的多元化体系，同时，新能源产

业的规模和规模也将不断扩大，新能源行业的发展规模将不断扩大[14]。 

5.3. 坚持低碳技术研发 

绿色低碳业务收入提升关键是大力促进科技创新。传统能源企业要更加积极深入地探索清洁技术，

在推进这一过程中尤其重要的是要在促进传统能源与新能源的组合利用方面，致力于研发技术高端化、

产品多样化、清洁化的绿色优质产品。同时，积极促进在新能源领域的规模化发展，在培育新的增长点

方面，积极探索储能技术、氢能产业、抽水蓄能项目以及生物质等战略性新兴产业。 
其次，增加绿色低碳业务收入，也是优化产品质量、提高产品经济附加值的一条重要途径。该战略

通过技术创新和产业升级，不仅将提高产品的利用率和经济效益，而且有利于实现盈利的持久性和稳定

性，进而促进其可持续发展，在冶金、化工等领域的深度应用将得到提升。 

6. 结语 

在“双碳”目标要求下，能源行业规划与政策制定应契合“清洁化、智慧化、综合化、去中心化”的

发展趋势。一是“双碳”目标要求推动化石能源向清洁化能源转型；二是综合能源系统的协调优化应通

过智慧化解决，推进云计算、大数据、物联网、移动互联、人工智能及区块链等信息技术在能源行业的
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应用，建设智慧综合能源系统；三是应从综合大系统的角度整体统筹能源发展，实现源网荷储协调发展，

多能互补、积极建设和消纳清洁能源；四是将来的能源开发利用将呈现去中心化的趋势。 
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