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1．事件 

2015 年 6 月 30 日，公司子公司青岛中天能源与公司控股股东青岛中天资产管理有限公司及北京盛世景投资管理

有限公司，就共同发起设立中天盛世天然气产业链投资基金签署了合作框架协议。 

总规模 100 亿元。首期规模 30 亿元；其中，公司出资 2 亿元，大股东出资 3 亿元，盛世景投资负责募集 5 亿元，

其他战略投资人出资 20 亿元。基金的实缴出资按照项目制滚动实施，即在合作期限内，单个投资项目确定后，由各

方按照投资该项目所需的资金总额和事先约定的出资比例分别对该项目基金进行出资。合作总期限为 10 年，单个项

目从投入到退出的期限不超过 5 年。 

2．我们的分析与判断 

（一）、设立百亿并购基金进军海外天然气资源，全力建设 LNG 全产业链 

百亿产业基金设立的目的是合理降低长百集团、中天资产因并购整合可能存在的风险，提高产业整合效率，实现

多方共赢；各方同意，投资基金作为长百集团产业整合的平台，专门服务于长百集团，推进其战略发展，巩固其行业

地位；通过投资基金对天然气全产业链项目、石油、清洁能源及相关产业的目标资产进行收购，收购后由各方共同对

投资对象进行培育管理，在投资对象达到各方约定的投资条件并符合各项监管规定时，由长百集团对投资对象进行定

向收购，以持续提升长百集团的综合竞争实力。百亿并购投资基金的设立，有利于公司加快海外天然气资源的获取，

加快推进 LNG 全产业链的建设。 

（二）、中天能源借壳长百集团上市，初步完成天然气分销全国性布局 

天然气在减排和环保方面具有无与伦比的优势，我国天然气需求正处于长达 20 年的快速增长期，天然气正处于

黄金发展时代。中天能源作为清洁能源提供商和运营商, 已形成了较完整的下游天然气利用产业体系，主要瞄准车用

加气站和工业燃料用户。公司目前天然气业务主要集中在湖北、山东、安徽、江苏、浙江等地，正在向全国拓展，已

初步完成了华中、华东、华南地区的全国性布局，构建了相对完善的中天能源天然气分销业务网络的基础。 

（三）、与三一集团搅拌车“油改气”合作，奠定 5 年内 LNG 年销售百亿方的基础 

  5 月 22 日，中天能源与三一集团就 LNG/CNG 加注站项目签署了投资建设合作意向协议，双方一致同意就三一集

团现有自主品牌的混凝土搅拌站 8000 余座、沥青搅拌站 300 余座配套建设 LNG/CNG 加注站供应天然气；双方各出资

50%共同成立合资公司；合资公司在成立后 5 年内配套建设 LNG/CNG 加注站 3000 座，由三一集团向合资公司提供项

目所用设备，中天能源提供合资公司项目所有气源；当合资公司加注站达到 3000 座时，长百集团保证 600 万吨（约

80 亿方）/年的供货量。与三一集团混凝土搅拌车“油改气”的唯一排他战略合作，打开了 5 年内超 80 亿方 LNG 销售

规模，为实现百亿方销售打下坚实基础。 
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（四）、从海外气源到国内分销，天然气一体化全产业链龙头雏形已现 

公司积极调整发展战略，将核心业务由天然气中下游利用端向上游资源端延伸。中天能源积极拓展海外天然气资

源，全资子公司亚太能源已签订约 25 亿方的 LNG 购销协议；同时开始进军加拿大油气收购，致力于将加拿大丰富而

价格低廉的天然气液化大规模进口销售到国内；公司在国内重点地区建 LNG 液化厂，并开始在江浙筹划建设 LNG 接

收站设施，全力打造天然气一体化全产业链。 

3. 投资建议 

预计公司 5 年内天然气销售量将达到 100 亿方的量级，成为三大油之外最大的天然气上下游全产业链一体化的分

销商之一。我们预计公司 2015-2017 年净利润分别为 2.51 亿、6.08 亿和 10.88 亿，预计 2015-2017 年 EPS 为 0.44 元、

1.07 元和 1.92 元；维持“推荐”评级，市值空间先看 300-400 亿。
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

 

裘孝锋、王强，石化和化工行业证券分析师。2 人具有中国证券业协会授予的证券投资咨

询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。

本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程

中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 



  

 

公司简评研究报告/石油化工行业 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明。 

免责声明 
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