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保险公司为何需谨慎应对石油化工风险？

by Dr. Martin Zorn博士, Gen Re, 科隆

对保险公司而言，承保石油化工行业（以下简称“石化行业”）

风险面临诸多挑战。本文将着重讨论石化行业下游部门的风险

特点，以探寻石化行业风险缘何异于普通工业风险。

作为世界第五大产业，化工行业每年对全球GDP的直接贡献约1万亿美元，并为超过

1500万人提供就业岗位。1

石化行业为其他行业提供生产原料，用于制造各类产品，如汽车、平板电视、包装材

料、保温材料、防晒霜、服装等。由此可见，化工行业几乎与所有主要制造行业息息

相关。

历史上，大型石化企业曾发生过众多大型火灾或爆炸事故。但若考虑到石化行业复杂

的工艺流程、极端的反应条件、使用的高浓度易燃物质等，这一点便不足为奇。

有意思的是，石化行业发生事故会导致巨大的物质损失，但往往对生产中间原料的化

工企业而言，物质损失造成的营业中断损失却更为巨大。

市场形势

多年以来，石化行业风险令保险公司头疼不已。但过去一段时间石化行业承保费率出

现温和增长，显示有限的回暖迹象。

然而，承保石化行业始终非常棘手。重大损失导致该行业承保结果不佳，但过剩的承

保能力对价格调整带来持续压力，阻碍了承保费率的回调。虽然部分保险人收缩了承

保能力，但新涌入的资本却（至少部分地）提供了新的承保能力。

以北美市场为例，理论上，2018 年北美石油化工产业下游市场总承保能力约为 40 

亿美元，全球石油化工产业下游市场总承保能力约为 70 亿美元。2 但实际上，总有业

务无法找到足够的承保能力。

近年来，石化行业下游部门的损失赔付持续高于保费收入。据有关数据，2017年全球

石化行业下游部门发生的损失规模超过100万美元以上的赔案对应的总赔付金额累计

超过55亿美元。2 尽管损失赔付金额巨大，但该行业的承保费率仍徘徊在低水平：在行

业损失创纪录的2017 年，该行业当年全球保费收入仅为22 亿美元。尽管其他渠道数

据显示的保费收入稍显乐观，但以上数字清楚显示，保险人很难在石化行业获得承保

利润。
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核心问题在于，保险公司如何能在这个高波动的行业中获得

中长期的承保利润。

产业下游

石化行业中，“下游”指原油运输至炼油厂之后所有的生产

阶段。“下游”部门一般从炼油厂开始，包括石油化工产品

和中间产品的生产制造。如前所述，各个生产加工部门之

间高度关联。一旦某个“瓶颈部门”停工，便会迅速导致

其他生产部门停产，造成严重的CBI(Contingency Business 

Interruption)损失。

石脑油裂解

石脑油裂解便是一个典型的关键环节。该环节既是多数大型

化工企业生产的核心，也是无数价值链的源头。在石脑油裂

解环节，原油中提炼出的石脑油经过分解（裂解），长链碳

氢化合物转化为重要的基本材料，如乙烯和丙烯。

石脑油裂解的反应条件十分极端。裂解反应需高压条件和超

过 800 摄氏度的高温环境。一家大型裂解工厂（包括初加工

设施）可占地几万平方米，每年可加工处理约 200 万吨石脑

油，产值可高达数亿欧元。

乙烯丙烯丙烯为高度易燃气体，即使与空气低浓度混合，在

一定情况下也会发生爆炸。乙烯与丙烯是化工行业中两种最

重要原料，同时也是重要的制造塑料、油漆、溶剂、农药、

维生素等诸多产品的中间产品。

总体而言，对于大型联合炼化厂来说，石脑油裂解一旦发

生问题，即使只是一些轻微故障，也会产生连锁反应，导致

重大营业中断损失。若采购商为外部客户，在某些情况下，

潜在的营业中断损失可高达上亿欧元。因此，对保险公司而

言，了解这些内部供应关系十分必要。即使连带营业中断损

失（CBI）经常都有赔付限额，但某个环节的停工同样会对

众多客户与供应商造成影响。

蒸汽云爆炸

对于承保石化类风险的保险公司而言，“蒸汽云爆炸”

（VCE）是至关重要的术语。蒸汽云爆炸通常被假设为最大

可能损失情景（VCE EML），保单赔偿限额的设定也通常以

此作为参考。

蒸汽云爆炸是石化行业中最危险、最具破坏性的情景。原则

上，所有涉及将易燃气体或液体加热至超过其大气压力沸点

的工艺都存在发生蒸汽云爆炸的可能。

发生泄漏后，易燃气体或蒸汽会逃逸至周围大气中，形成爆

炸性混合物。甚至当某些高蒸气压液体泄漏时（如汽油），

也会形成具有爆炸性的蒸汽云，比如：油桶太满导致汽油溢

出。若爆炸性气体遇到火源，便会发生毁灭性爆炸。

在石脑油裂解工厂中，仅蒸汽云爆炸便会造成数亿欧元的财

产损失。若石脑油裂解工艺停工数月，依赖其产品的其他工

艺也无法正常运转，营业中断损失会迅速超过物质损失。

许多模型被用于计算蒸汽云爆炸的最大

可能损失，但在某种意义上，其计算结

果更取决于输入的参数。换言之，即便

使用相同的软件，仍可能计算出不同的

蒸汽云爆炸损失结果。低概率事件最终

导致重大损失的情况也时有发生。

厘定保单条件或设定保单赔偿限额时，

通常会参考蒸汽云爆炸导致的最大可

能损失。，因此保险人尤其需要谨慎对

待。这一过程中任何疏忽都有可能导致

风险保障的缺失。

保险公司面临的挑战

为了评估石油化工生产这一复杂风险，

保险公司必须全面掌握由经验丰富且经

过培训的专业人士提供的风险信息。

石油化工产业的核保人需掌握扎实的专

业知识，以便从浩繁的信息中提取出有

用信息，并在对所有事实进行仔细研究

和充分评估的基础上，做出承保决定并

厘定费率此外，在承保石油化工风险时

须遵循严格的核保政策。其中，以下要

点尤其需要核保人注意：
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Examples of production units dependent on a naptha cracker
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• 仔细计算物质损失与营业中断损失对应的保额谨慎厘定承

保能力与风险累积明确各分项限额评估自然灾害风险并厘

定相应费率

• 准确评估蒸汽云爆炸导致的最大可能损失考虑CBI损失

石化行业的损失金额往往高于全行业的平均水平，同时还具

有极强的波动性特别是由于CBI而导致的波动。这些损失可能

难以评估，而且通常情况下蒸汽云爆炸损失评估为将这些因

素纳入考量。确定可靠的评估结果数据通常较为困难。

考虑到石化行业

的复杂性、以及

发生损失的可能

性，如何准确核

保该行业风险，

在未来很长时间

仍然具有非常高

的挑战。从中短期

来看，想要获得石

化行业的承保利

润，那么需要保

险公司具有清晰

的核保策略、严

格的核保政策、

谨慎的风险累积

管理，以及具有

丰富经验的核保

人、风控人员以

及优秀的再保险

合作伙伴。

我们的专业团队能助您解决石油化工风险承保难题。可联系

您的 Gen Re 代表或直接联系本人详细咨询。

从2005 年 12 月发生在邦

斯菲尔德（Buncefield）油

库区的大爆炸事件中，我们

可以了解蒸汽云爆炸的威力

有多强。这场大爆炸甚至造

成了里氏 2.4 级的地震。

当时，一个油罐泄露了超过

25万升的汽油，在罐体周围

形成巨大的蒸汽云。随后蒸

汽云被点燃并发生爆炸。爆

炸导致的火灾被媒体称为“

欧洲和平时期最严重的的火

灾”。这场火灾造成 43 人

受伤，并烧毁了周边许多住

宅与企业。4
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