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中曼石油（603619.SH）2024 年半年报点评     

24Q2 业绩同环比大增，国内国际布局加速推进 
 

 2024 年 08 月 30 日 

 

➢ 事件：2024 年 8 月 29 日，公司发布了 2024 年半年度报告。2024 年上半

年，公司实现营业收入 19.18 亿元，同比增长 3.43%；实现归母净利润 4.28 亿

元，同比增长 1.02%；实现扣非归母净利润 4.18 亿元，同比略降 0.19%。 

➢ 24Q2 归母净利润同环比大增。24Q2，公司实现营业收入 11.11 亿元，同

比增长 16.93%、环比增长 37.59%；实现归母净利润 2.56 亿元，同比增长

22.48%、环比增长 48.61%；实现扣非归母净利润 2.48 亿元，同比增长 23.02%、

环比增长 45.79%。 

➢ 原油产量持续增长，勘探开发收入占比提升。24H1，公司生产原油 40.50

万吨，同比增长 30.31%。其中，温宿区块产油 31.63 万吨，同比增长 14.98%；

坚戈区块产油 8.87 万吨，同比增长 148.46%。在产量快速提升的背景下，公司

24H1 勘探开发业务实现收入 11.19 亿元，同比增长 17.91%，占营业收入的比

重为 58.34%，同比提升 7.16pct。 

➢ 油气产能建设不断优化，国际布局加快推进。一方面，公司不断深化地质研

究，柯柯牙油田的储量上报工作稳步推进，同时，伴随公司发现高产气藏，以及

伴生气产量逐步提升，公司也在天然气方面进一步布局，上半年公司完成了油气

处理站和天然气管道可研方案，分季度来看，24Q1 温宿/坚戈区块伴生气产量为

624.33 和 1629.32 万立方米，24Q2 产量分别为 762.11 和 1909.68 万立方米，

环比分别增长 22.07%和 17.21%。另一方面，通过国际化收购，公司国际化布

局已初具雏形，上半年，哈萨克斯坦的岸边项目完成了老矿权延期工作，完成了

油田建设方式、地面集输、基地建设的可研方案；另外，公司积极参与国际市场

的油气区块竞标，继获得伊拉克油气田开发资质后，公司迅速中标伊拉克 EBN 和

MF 两大油气区块的开发权。 

➢ 董事长增持彰显信心，中期分红注重股东回报。2024 年 7 月，公司公告董

事长李春第先生或其控制的企业将在 12 个月内增持公司股份，增持金额不低于

0.5 亿元、不超过 1 亿元，以 2024 年 8 月 29 日的收盘价计算，增持股数在

251~501 万股之间。目前，董事长通过持股中曼控股间接持有公司股份数量 504

万股，约占公司总股本的 1.09%，因此，董事长增持比例将达到其自身持股的

49.74%~99.48%。另外，公司注重股东回报，拟派发中期现金红利 1.97 亿元（含

税），即每股 0.43 元，分红率达到 45.98%。 

➢ 投资建议：全球原油资本开支不足，供需紧张叠加低库存，油价有望维稳高

位，且公司产量具备高成长性，叠加一体化成本优势，我们预计，2024~2026 年

公司归母净利润分别为 10.78/13.35/16.47 亿元，对应当前股本的 EPS 分别为

2.33/2.89/3.56 元，对应 2024 年 8 月 29 日收盘价的 PE 分别为 9/7/6 倍，维

持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：油价大幅下降风险；勘探进程不达预期的风险；海外油田作业进

度不及预期的风险。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,732 4,712 5,562 6,619 

增长率（%） 16.7 26.3 18.0 19.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 810 1,078 1,335 1,647 

增长率（%） 67.9 33.1 23.9 23.3 

每股收益（元） 1.75 2.33 2.89 3.56 

PE 11 9 7 6 

PB 3.5 2.0 1.7 1.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 29 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 3,732 4,712 5,562 6,619  成长能力（%）     

营业成本 2,026 2,425 2,827 3,344  营业收入增长率 16.67 26.27 18.02 19.02 

营业税金及附加 118 160 184 208  EBIT 增长率 40.74 29.48 22.49 22.47 

销售费用 52 66 77 92  净利润增长率 67.88 33.10 23.86 23.33 

管理费用 242 377 417 463  盈利能力（%）     

研发费用 135 170 200 238  毛利率 45.73 48.54 49.17 49.49 

EBIT 1,176 1,523 1,866 2,285  净利润率 21.70 22.88 24.01 24.88 

财务费用 149 141 154 174  总资产收益率 ROA 8.87 8.73 9.17 9.61 

资产减值损失 3 -1 -1 -1  净资产收益率 ROE 30.80 23.79 24.10 24.27 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 1,028 1,378 1,707 2,105  流动比率 0.78 1.07 1.12 1.17 

营业外收支 -7 0 0 0  速动比率 0.50 0.74 0.80 0.86 

利润总额 1,021 1,378 1,707 2,105  现金比率 0.31 0.53 0.58 0.64 

所得税 200 289 359 442  资产负债率（%） 68.66 61.31 60.16 58.82 

净利润 821 1,089 1,349 1,663  经营效率     

归属于母公司净利润 810 1,078 1,335 1,647  应收账款周转天数 61.21 61.54 64.13 63.88 

EBITDA 1,655 2,062 2,489 2,943  存货周转天数 97.62 99.18 102.25 101.57 

      总资产周转率 0.44 0.44 0.41 0.42 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,250 2,693 3,476 4,464  每股收益 1.75 2.33 2.89 3.56 

应收账款及票据 723 1,012 1,195 1,422  每股净资产 5.69 9.80 11.99 14.67 

预付款项 242 336 392 464  每股经营现金流 3.42 3.39 4.76 5.61 

存货 595 741 864 1,022  每股股利 0.62 0.71 0.87 1.08 

其他流动资产 355 652 744 857  估值分析     

流动资产合计 3,164 5,435 6,671 8,230  PE 11 9 7 6 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 3.5 2.0 1.7 1.4 

固定资产 2,130 2,538 2,943 3,346  EV/EBITDA 7.07 5.67 4.70 3.98 

无形资产 58 58 58 58  股息收益率（%） 3.11 3.53 4.38 5.40 

非流动资产合计 5,968 6,909 7,885 8,910       

资产合计 9,132 12,344 14,556 17,140       

短期借款 1,054 1,454 1,854 2,254  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,113 1,517 1,768 2,092  净利润 821 1,089 1,349 1,663 

其他流动负债 1,870 2,122 2,360 2,661  折旧和摊销 478 539 623 658 

流动负债合计 4,038 5,093 5,982 7,007  营运资金变动 72 -226 14 27 

长期借款 1,506 1,806 2,106 2,406  经营活动现金流 1,583 1,566 2,199 2,595 

其他长期负债 727 669 669 669  资本开支 -1,249 -1,496 -1,588 -1,672 

非流动负债合计 2,232 2,475 2,775 3,075  投资 -383 0 0 0 

负债合计 6,270 7,568 8,757 10,082  投资活动现金流 -1,632 -1,467 -1,587 -1,672 

股本 400 462 462 462  股权募资 0 1,168 0 0 

少数股东权益 233 244 257 274  债务募资 925 701 700 700 

股东权益合计 2,862 4,776 5,799 7,058  筹资活动现金流 622 1,345 172 65 

负债和股东权益合计 9,132 12,344 14,556 17,140  现金净流量 556 1,443 783 988 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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