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[Table_Title] 金融 多元金融 

中油资本中报点评： 业绩稳健向好，股东增资中油财务 

 
 [Table_Summary]  事件：公司近日发布 2019 年中报，实现营业总收入 163.46 亿元，

同比下降 0.54%；实现归母净利润 40.8 亿元，同比增加 0.27%；

ROE5.17%，同比下降 0.37 个百分点；截至 2019 年上半年末，中油资

本资产总额 9182.6 亿元，较年初增长 3.01%；；期末归母净资产 800.57

亿元，较年初增长 3.46%；EPS 为 0.45 元/股。 

财务公司、金融租赁业绩双升，银行、信托业务业绩下降。上半

年，财务公司业务营业总收入 82.04 亿元，同比增长 5.14%；金融租

赁业务营业总收入 17.49 亿元，同比增长 6.34%；商业银行业务营业

总收入 53.67 亿元，同比减少 8.91%；信托业务营业总收入 3.30 亿元，

同比减少 18.08；其他业务营业总收入 6.96 亿元，同比增长 1.34%。 

依托股东优势，打造“一站式”金融服务平台。公司利用中石油

集团资源，深化产融结合业务，围绕油气产业链建立分区域、分条线

的产融结合协调机制，在目前已实现产融结合区域协调机制中石油集

团全覆盖的前提下，推进金融产品及服务的全覆盖工作。公司发挥资

源整合优势，与各大银行构建战略合作伙伴关系，获得国家开发银行、

工商银行、招商银行等 10 家银行综合授信额度支持。截至 2019 年 6

月 30 日，中石油集团及其下属公司在本公司及其所属金融企业的存款

余额为 2772.11 亿元，贷款及应收融资租赁款余额为 1851.47 亿元，

租入资产承诺为 19,514.46 万元，贷款承诺为 583.46 亿元元，开出保

函 4.01 亿元。 

三方股东增资中油财务逾 220 亿元。2019 年 7 月，公司股东大会

同意中油资本有限与中石油集团、中石油股份分别按照持股比例向中

油财务进行增资，增资总金额为 220.64 亿元，其中，以中油财务资本

公积转增注册资本金 80.64 亿元，三方股东现金增资 140 亿元（现金

增资中 36.05 亿元认缴注册资本，其余部分计入中油财务资本公积）。 

投资建议：中油资本依托产业背景，业务范围涵盖银行、财务公

司、金融租赁、信托、保险、保险经纪、证券、信用增进等多个领域，

产融结合业务优势明显。给予“增持”评级。 

风险提示：市场波动风险；宏观经济下行带来的风险等。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2018 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 33,886 31,057 31679 33262 

净利润(百万元） 7,238 8,082 8146 8350 

摊薄每股收益(元) 0.8 0.89 0.90 0.92 

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 9,030/288 

总市值/流通(百万元) 106,374/3,387 

12 个月最高/最低(元) 15.28/9.55 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

 

 

 

 

[Table_Author] 证券分析师：罗惠洲 

电话：010-88695260 

E-MAIL：luohz@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190518050002 

证券分析师：董春晓 

电话：010-88321827 

E-MAIL：dongcx@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190517100001 
 

(13%)

(3%)

8%

18%

29%

39%

18
/8

/2
7

18
/1

0
/2

7

18
/1

2
/2

7

19
/2

/2
7

19
/4

/2
7

19
/6

/2
7

中油资本 沪深300 

[Table_Message] 2019-08-27 

公司点评报告 

增持/首次 

 中油资本(000617) 
目标价：13.8 

昨收盘：11.78 

公
司
研
究
报
告 

太
平
洋
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 



 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

一、主营业务稳健发展，海外业务营收大增 

公司实现营业总收入 163.46 亿元，同比下降 0.51%；实现归母净利润 40.82 亿元，同比增加

0.27%；ROE5.17%，同比下降 0.37 个百分点；截至 2019 年上半年末，中油资本资产总额 9182.6

亿元，较年初增长 3.01%；；期末归母净资产 800.57 亿元，较年初增长 3.46%；EPS 为 0.45 元/

股。 

 

图表 1：公司营业总收入结构   图表 2：各项主营业务营业总收入同比增（减）幅 

 

 

 
资料来源：公司中报，太平洋证券整理  资料来源：公司中报，太平洋证券整理 

 

财务公司、金融租赁业绩双升，银行、信托业务业绩下降。上半年，财务公司业务营业总收

入 82.04 亿元（包括中油财务及其下属公司），同比增长 5.14%；商业银行业务（包括昆仑银行

及其下属公司）营业总收入 53.67 亿元，同比减少 8.91%；金融租赁业务（包括昆仑金融租赁及

其下属公司）营业总收入 17.49 亿元，同比增长 6.34%；信托业务（包括昆仑信托）营业总收入

3.30 亿元，同比减少 18.08；其他业务（包括中油资本有限、中意财险、专属保险、中油资产和

昆仑保险经纪等公司业务）营业总收入 6.96 亿元，同比增长 1.34%。 

境内业务营收同比略降，境外业务营收大增。上半年，公司境内业务营业总收入 126.16 亿元，

同比下降 5.52%，占营业总收入的 77.18%；境外业务营业总收入 37.30 亿元，同比增长 21.27%，

占营业总收入的 22.82%。中油财务和中油资本有限分别设有香港子公司，其中，中油财务（香港）

下设中油资本（迪拜）和中油资本（新加坡）等多家子公司。 

 

二、依托股东优势，打造“一站式”金融服务平台 
 

作为中石油集团的金控平台，中油资本拥有 A 股上市公司中最全面的金融牌照。中油资本主

要通过其控股、参股公司昆仑银行、中油财务、昆仑金融租赁、中油资产、专属保险、中意财险、
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中意人寿、昆仑保险经纪、中银国际与中债信增，分别经营银行业务、财务公司业务、金融租赁

业务、信托业务、保险业务、保险经纪业务、证券业务与信用增进业务，是一家全方位综合性金

融业务公司。 

公司利用中石油集团资源，深化产融结合业务，围绕油气产业链建立分区域、分条线的产融

结合协调机制，在目前已实现产融结合区域协调机制中石油集团全覆盖的前提下，推进金融产品

及服务的全覆盖工作。公司积极发挥资源整合优势，与各大银行构建战略合作伙伴关系，获得国

家开发银行、工商银行、招商银行等 10家银行综合授信额度支持。截至 2019 年 6月 30 日，中石

油集团及其下属公司在本公司及其所属金融企业的存款余额为 2772.11 亿元，贷款及应收融资租

赁款余额为 1851.47 亿元，租入资产承诺为 19,514.46 万元，贷款承诺为 583.46 亿元，开出保函 

4.01 亿元。 

 

图表 3中油资本股权结构  

 

资料来源：中油资本官网，太平洋证券整理 
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三、三方股东增资中油财务逾 220 亿元 

 
公司董事会、股东大会分别于 2019 年 6月 13 日和 2019 年 7月 2日审议通过《关于中油资本

有限向中油财务增资的议案》，同意中油资本有限与中石油集团、中石油股份分别按照持股比例

向中油财务进行增资，增资总金额为 220.64 亿元，其中，以中油财务资本公积转增注册资本金

80.64 亿元，三方股东现金增资 140 亿元（现金增资中 36.05 亿元认缴注册资本，其余部分计入

中油财务资本公积）。中油财务为中油资本贡献了 50%以上营收，是中油资本的重要营收来源，

此次股东增资显示出公司大股东对中油财务及中油资本前景的信心。 

此外，中油资本有限将以专属保险未分配利润转增注册资本金 4亿元。本次增资完成后，专

属保险注册资本金达到 60亿元，各股东持股比例保持不变。 

 

五、投资建议及风险提示 
 

投资建议：中油资本依托产业背景，业务范围涵盖银行、财务公司、金融租赁、信托、保险、

保险经纪、证券、信用增进等多个领域，产融结合业务优势明显。 

风险提示：市场波动风险；宏观经济下行。



 
 

 
 

 

投资评级说明 

1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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