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股价相对市场表现(近 12 个月)  

   
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2016A 2017E 2018E 2019E 

主营收入 3635  5333  6659  8102  

（+/-） 83.7% 46.7% 24.9% 21.7% 

净利润 507  766  1110  1409  

（+/-） 74.2% 51.1% 44.9% 26.9% 

EPS(元) 0.32  0.48  0.70  0.88  

P/E 35.55  23.53  16.24  12.80  
资料来源：联讯证券研究院 

 

  

 2017 中报：业绩增长 34.47% 

近日，中天能源披露 2017 年半年度报告，2017 年上半年公司实现营业收

入 34.38 亿元，同比增长 239.55%；实现归母净利润 2.73 亿元，同比增长

34.46%；实现基本每股收益 0.24 元，同比增长 34.47%。 

 开采业务发力，贡献业绩主要增长额 

2017 年上半年，公司收入主要来自于海外油气田、油品贸易以及天然气销

售，其中海外油气田及油品贸易收入合计占公司总营收的 53%，归母净利

润占比达到 76%，天然气销售收入同比增长 27%。公司分别于 2015 年 11

月、2016 年 6 月并入加拿大 New Star 能源公司及 Long Run Energy 公司

油气田资产，后者日产量达 3.5 万桶油当量，地质储量超过 20 亿桶油当量。

2017 年上半年，New Star 和 Long Run Energy 合计贡献公司营收 9.64 亿，

占总营收的 28%；贡献归母净利润 1.28 亿，占比为 46%。公司主营油品贸

易的全资子公司亚太能源贡献公司营收 8.85 亿，占总营收的 25%，贡献归

母净利润 0.82 亿，占比为 30%。油气业务的发展有效支撑公司业绩的整体

上涨。未来随着公司海外油气田新井陆续投产，油气开采收入有望得到进一

步提高，公司此前已通过参与基金并购下游地炼厂山东金石，石油全产业链

发力有望进一步助推业绩。 

 非公开发行完成，天然气接收周转能力有望大幅提升 

公司以 5.06 亿的转让价格受让了潮州华丰持有的广东华丰 55%股权，进一

步推进建设潮州闽粤经济开发区储配站项目，项目建成后将在原有 5 万吨级

基础上拓建成 8 万吨级 LNG/LPG 接收储配站，沿海 LNG 进口接收站接收

能力大幅提升。公司此前非公开发行募集的 23 亿资金已于 2017 年 7 月 28

日募齐，其中 12 亿用于江阴液化天然气集散中心 LNG 储配站项目，该项

目计划于 2018 年上半年竣工，建成后将实现江阴和粤东 LNG 中转储配站

400 万吨的年周转能力，进一步完善上游油气田-沿海 LNG 进口接收站-LNG

物流集散基地-下游分销网络的天然气全产业链。 

 盈利预测与投资评级 

我们维持之前的预测，预计 2017-2019 年，公司营业收入分别为 53.33 亿

元、66.59 亿元、81.02 亿元，EPS 分别为 0.48 元、0.70 元、0.88 元，最

新收盘价对应 PE 分别为 23 倍、16 倍、13 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示 

油气价格大幅波动，LNG 储配站建设进度不及预期 
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图表1： PE-Band（TTM） 

 

资料来源：Wind、联讯证券 

 

图表2： PB-Band（TTM） 

 

资料来源：Wind、联讯证券 

 

  



 中天能源(600856.SH)公司研究。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  3 / 5 

 
附录：公司财务预测表（百万元） 

利润表 2016A 2017E 2018E 2019E 现金流量表 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 3635  5333  6659  8102  净利润 507  766  1110  1409  

营业成本 2649  3706  4562  5535  折旧摊销 293  516  576  594  

营业税金及附加 56  82  103  125  财务费用 136  199  94  39  

销售费用 56  82  102  125  经营性应收项目变动净额 -543  -753  384  -788  

管理费用 207  304  379  461  经营活动净现金流 351  583  2155  1099  

财务费用 136  199  94  39  投资活动净现金流 -278  -1125  -525  -525  

资产减值损失 38  38  38  38  筹资活动净现金流 164  -384  -1617  -559  

营业利润 501  922  1380  1779  现金净增加额 238  -926  13  14  

营业外收入 100  100  100  100  主要财务比率 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业外支出 1  0  0  0  成长能力     

利润总额 601  1021  1480  1878  营业收入增长率 84% 47% 25% 22% 

所得税 94  255  370  470  营业利润增长率 53% 84% 50% 29% 

净利润 507  766  1110  1409  归属母公司净利润增长率 53% 51% 45% 27% 

少数股东损益 72  109  158  201  获利能力     

归属母公司净利润 435  657  952  1208  毛利率 27.14% 30.51% 31.49% 31.69% 

EPS（元） 0.32  0.48  0.70  0.88  净利率 13.95% 14.36% 16.67% 17.39% 

资产负债表 2016A 2017E 2018E 2019E 总资产净利率 5.82% 9.55% 11.94% 14.01% 

货币资金 1049  123  136  151  ROE 18.80% 12.46% 15.30% 16.26% 

应收账款 1436  1763  2200  2615  偿债能力     

存货 106  210  179  293  资产负债率 68% 44% 38% 30% 

流动资产合计 2544  2050  2468  3012  流动比率 41% 62% 96% 179% 

固定资产 9081  9758  9774  9760  营运能力     

无形资产 223  204  186  167  总资产周转率 0.29  0.42  0.51  0.59  

资产总计 12593  12744  13148  13660  应收账款周转率 6.21  8.98  7.57  8.87  

应付账款 1387  961  1781  1408  每股指标(元)     

短期借款 4778  2290  763  240  每股收益 0.32  0.48  0.70  0.88  

流动负债合计 6165  3250  2544  1648  每股经营现金 0.26  0.43  1.58  0.80  

长期借款 160  160  160  160  每股净资产 1.69  3.86  4.55  5.44  

负债合计 8575  5661  4954  4058  估值比率     

所有者权益 4017  7083  8193  9602  P/E 35.55  23.53  16.24  12.80  

负债和所有者权益合计 12593  12744  13148  13660  P/B 6.68  2.93  2.48  2.08  

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  
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作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，

分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的
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与公司有关的信息披露 

联讯证券具备证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：10485001。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

 

股票投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内公司股价的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对大盘涨幅大于 10%； 

增持：相对大盘涨幅在 5%~10%之间； 
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行业投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 
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上渠道获得的报告均为非法，我公司不承担任何法律责任。 

 

本报告基于联讯证券认为可靠的公开信息和资料，但我们对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，也不保证所包
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