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原油销量提升，业绩稳增， 

看好原油成长性 

 

核心观点 

公司 2024 年前三季度实现营业收入 30.51 亿元，同比+6.87%，

实现归母净利 6.68 亿元，同比+12.65%，扣非后归母净利 6.33

亿元，同比-5.96%。Q1、Q2、Q3 营收分别为 8.07、11.11、11.33

亿元，归母净利分别为 1.72、2.56、2.41 亿元。 

原油产量方面，2024 年前三季度，公司温宿项目实现原油产

量 48.63 万吨，同比增加 5.55 万吨；坚戈项目实现原油产量 

14.17 万吨，同比增加 8.22 万吨。实现原油产量合计 62.8

万吨，同比增加 13.77 万吨。公司钻井工程服务受益于国际油

气勘探景气提升，未来收入和毛利率修复空间较大。 

事件 

公司发布 2024 年三季报 

公司 2024 年前三季度实现营业收入 30.51 亿元，同比+6.87%，

实现归母净利 6.68 亿元，同比+12.65%，扣非后归母净利 6.33

亿元，同比-5.96%。Q1、Q2、Q3 营收分别为 8.07、11.11、11.33

亿元，归母净利分别为 1.72、2.56、2.41 亿元。 

简评 

原油产量持续提升，Q3 油价下滑叠加管理费用提升，业绩环

比略降  

原油产量方面，2024 年前三季度，公司温宿项目实现原油产

量 48.63 万吨，同比增加 5.55 万吨，同比增长 12.88%；公

司坚戈项目实现原油产量 14.17 万吨，同比增加 8.22 万吨，

同比增长 138.15%。实现原油产量合计 62.8 万吨，同比增长 

28%。前三季度毛利率为 47.73%，同比+1.13pct，净利率为

22.50%，同比-0.46pct。前三季度布伦特原油均价 81.82 美元/

桶，同比-0.12 美元/桶。 

单季度来看，Q1、Q2、Q3 温宿产量分别为 15.45、16.18、17.00

万吨，坚戈产量分别为 4.33、4.54、5.30 万吨。原油产量延续

增长态势。Q3 毛利率为 49.10%，环比+1.5pct，净利率为

21.62%，环比-1.50pct，Q3 管理费用增加，净利率有所下滑。

Q1、Q2、Q3 布伦特原油均价分别为 81.76、85.03、78.71 美

元/桶。 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

2.93/-2.16 6.67/-14.57 8.75/-5.44 

12 月最高/最低价（元）  29.88/16.90 

总股本（万股）  46,233.85 

流通 A 股（万股）  40,000.01 

总市值（亿元）  100.56 

流通市值（亿元）  87.00 

近 3 月日均成交量（万）  947.95 

主要股东   

上海中曼投资控股有限公司  17.77%  

股价表现 
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【中信建投基础化工】中曼石油

(603619):原油量价提升，业绩稳增，Q2

环比高增，未来成长空间广阔  
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公司积极推进增储上产，油气产量未来仍有高成长性 

公司目前落实地质储量规模约 1.2 亿吨，三大油田（温宿、坚戈、岸边）发展前景良好，未来有望持续放

量，充分发挥资源优势。 

温宿项目：2023 年温宿项目部署了水平井 18 口，水平井产量达到了直井产量的 2-3 倍，且稳产时间长。

基本探明了柯柯牙油田 F1 断裂带上盘油气储量约 1092 万吨。2024 年将对已发现的构造带或岩性圈闭区域

部署勘探，开展对 F1 断裂带上、下盘南华系、红 90 断裂带和塞克凸起等区域预探评价，力争年产量再上

新台阶，并完成 1092 万吨探明储量报告编制和申报工作。  

坚戈项目：位于哈萨克斯坦共和国阿克套州乌津地区，矿权面积 154 平方千米。2022 年 C1 地质储量为 6387

万吨，C2 地质储量 1456.5 万吨，合计 7853.5 万吨。2023 年共投产新井 16 口，其中自喷井 9 口。年末在

产井 27 口，日产油 540.5 吨。下一步将加快新井开发，尽快提高油田产量。同时在 C1 储量外围部署 3 口

评价井，力争进一步增加储量规模。 

岸边项目：位于哈萨克斯坦共和国阿特劳州恩巴地区。该油田原有矿权面积为 18.3 平方千米，扩边面积为

72.3 平方千米，总探矿权面积 90.5 平方千米。2023 年岸边新增 3 口试采钻井，日均产油 5.5 吨，成果显著。

2024 年将开展岸边项目储量报告编制及申报，实施试采井网，继续开展试采工作，为岸边油田的正式开发

提供经验。 

油服工程业务和装备制造业务受益于石油勘探景气，仍有较大改善空间 

2023 年以来受益国际油气勘探资本开支有所扩大，油气勘探板块景气上行，公司海外钻机开工率同比提升

带动工程服务板块收入同比大幅增长。2023 年公司钻修井机运行 56 台，动用率达 90%以上，新签海外钻

井项目合同、国内钻井项目合同与设备销售及租赁合同数量为 35/6/158 单，金额为 32.48/1.51/3.36 亿元，

同比+37.1%/-52.5%/69.7%，总计同比+29.5%。同时公司积极开拓市场，客户包括中东、中亚、北非多国；

公司优化管理，严控成本费用，23年油服全年实现毛利1.56亿元，同比涨300%，毛利率11.8%，同比+8.9pct。

未来油服和装备业务仍有较大改善空间。 

盈利预测与估值： 

预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 9.39、11.44、14.05 亿元，EPS 分别为 2.03、2.47、3.04 元，PE

分别为 10.7X、8.8X、7.2X。维持“买入”评级。 

风险提示：全球经济出现衰退（公司主要产品原油的价格与全球经济高度相关。公司主要产品的销售价格

和销量随宏观经济发展状况、市场供求关系的变化而呈现出一定波动变化。随着国内外宏观经济的周期性

波动，下游行业对于公司产品的需求和价格可能出现下降的情形，对公司未来业务发展和经营业绩带来不

利影响）；原油供应端超预期增加（本轮油价景气持续韧性偏强建立在 OPEC 维持减产和美国页岩油增幅缓

慢的基础上，若这两者出现变化可能导致全球原油市场格局发生变化，从而导致油价出现大跌）；公司产

量增速不及预期（油气开发存在一定不确定性，如果实际产量低于公司目标则会影响公司利润水平）。 
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图表1： 盈利预测和财务比率 

 
2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 3,065.16 3,731.95 4,585.59 5,805.63 7,060.39 

增长率(%) 74.77 21.75 22.87 26.61 21.61 

净利润(百万元) 503.33 809.88 939.15 1,143.96 1,404.56 

增长率(%)  660.99 60.90 15.96 21.81 22.78 

毛利率(%) 45.76 45.73 45.90 41.55 40.10 

净利率(%) 16.42 21.70 20.48 19.70 19.89 

ROE(%) 21.88 30.80 28.58 27.99 27.70 

EPS(摊薄/元) 1.09 1.75 2.03 2.47 3.04 

P/E(倍) 19.98 12.42 10.71 8.79 7.16 

P/B(倍) 4.37 3.82 3.06 2.46 1.98 

资料来源：Wind，中信建投 
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投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后6
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