
 

   

投资要点： 

 公司一季度净利同比增长 64.7%，投资收益大幅增加是主因； 

 拓展新气源，与乌兹别克斯坦签订 LNG 合作协议，逐步向国际化能

源公司迈进。 
 

报告摘要： 

 一季度业绩大幅增长 64.7%，投资收益增加是主因。公司一季度实现

营业收入 8.82 亿元，同比增长 20.6%；实现归属上市公司所有者的净

利润 2.4 亿元，同比增长 64.7%，以最新股本计算每股盈利 0.13 元。

公司业绩之所以大幅增长，主要原因在于在报告期内以 2.2 元/股出售

了 8000万股乌鲁木齐商业银行的股份，增加投资收益 9600万元所致，

此举不但可部分缓解目前公司对资金的巨大需求，而且更有助于公司

有效整合内部资源，专注于能源产业的发展。   

 报告期内财务费用略有下降，销售费用同比增长较快。公司一季度销

售费用为 2381 万元，较去年同期的 1313 万元同比增长了 84%，这其

中既有公司主营业务同比增长 20.6%的因素，也有人工成本上升的原

因；而公司财务费用则保持了相对稳定，报告期内财务费用为 2674

万元，较去年同期减少了了 200 余万元。 

 再拓新气源，与乌兹别克斯坦签订 LNG 合作协议。在发布一季报的

同时，公司公告了与乌兹别克斯坦签署 LNG 合作协议。根据该协议，

公司将与乌国油合作建设年加工能力为 7 亿方的 LNG 生产设施，以

向乌国提供清洁能源。我们认为该项协议的签署不但表明公司发展

LNG 这一思路及建设能力已经被国际社会所认，而且也表明了公司

的气源正在多样化，为海外再拿资源奠定了良好基础，这对公司发展

成国际化能源大型企业有着重要意义。 

 盈利预测：我们认为煤化工开车和煤炭销售情况将是影响公司今年业

绩的关键因素。保守估计，预计今明两年公司的业绩为 0.57 和 0.86

元（煤化工开工率以 20%和 60%计），考虑到其资源属性及成长空间，

仍给予买入评级。 

主要经营指标 2009 2010 2011E 2012E 2013E 

主营业务收入

（百万）
3100 3789 5884 8168 10577 

净利润（百万） 537 688 1068 1609 2299 

每股收益（元） 0.43 0.56 0.86 1.3 1.85  
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表 1：公司盈利预测 

利润表 2008A 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

        营业收入 2033.15 3100.81 3789.45 5884.25 8168.52 10577.42 

  减: 营业成本 1257.96 2058.57 2475.19 3747.68 5526.00 7077.35 

        营业税金及附加 47.52 138.57 154.92 235.37 326.74 423.10 

        营业费用 21.16 48.27 55.97 86.91 120.65 156.23 

        管理费用 65.45 105.69 114.51 176.53 245.06 317.32 

        财务费用 73.45 97.88 97.57 274.56 224.86 182.09 

        资产减值损失 9.57 29.38 24.51 24.51 24.51 24.51 

  加: 投资收益 4.88 15.83 16.88 70.00 210.00 350.00 

        公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

        其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

        营业利润 562.91 638.29 883.67 1408.69 1910.71 2746.82 

  加: 其他非经营损益 16.95 57.62 32.17 30.00 30.00 30.00 

        利润总额 579.86 695.91 915.84 1438.69 1940.71 2776.82 

  减: 所得税 97.03 167.04 229.57 359.67 315.11 454.52 

        净利润 482.83 528.87 686.27 1079.02 1625.60 2322.30 

  减: 少数股东损益 5.59 -8.53 -2.11 10.79 16.26 23.22 

        归属母公司股东净利润 477.25 537.40 688.38 1068.23 1609.35 2299.07 

        EPS（以最新股本计算） 0.25 0.27 0.37 0.57 0.87 1.23 

资料来源：宏源证券 
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