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[Table_InvestInfo] 

投资评级 增持 维持 

股票数据 

[Table_StockInfo] 6 个月内目标价（元） 10.50 

07月15日收盘价（元） 8.46 

52 周股价波动（元） 6.91-13.48 

总股本/流通 A 股（百万股） 5221/5221 

总市值/流通市值（百万元） 44434/44434 

主要估值指标 

[Table_PePbInfo]  2014 2015E 2016E 

市盈率 27.1 42.0 28.1 

市净率 4.1 3.9 3.7 

市销率 6.6 6.9 4.2 

EV/EBITDA 29.4 25.7 18.9 

分红率(%) 0.0 0.0 0.0 

相关研究 

[Table_ReportInfo] 《非公开发行，切合国家“一带一路”战略》

2015.06.09 

《广汇能源_年报点评：扣非净利润增长 30%，

煤化工项目稳定运行 20150415》2015.04.15 

《广汇能源_季报点评：煤化工生产逐步恢复，

第三季度扣非净利润增长 99% 20141022》

2014.10.22 

市场表现 

[Table_QuoteInfo] 
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广汇能源 海通综指

 
沪深 300 对比 1M 2M 3M 

绝对涨幅（%） -29.3 -14.9 -13.6 

相对涨幅（%） -5.2 -0.8 -4.2 
资料来源：海通证券研究所 
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与中石油新疆、酒泉销售公司合作，积极

参与央企混改 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 与中石油地方销售公司合作。广汇能源发布公告，公司控股子公司新疆广汇

液化天然气发展有限责任公司分别与中石油酒泉销售公司、中石油新疆销售

公司签订合作协议，双方将在酒泉、新疆地区合作发展加气站等业务。 

 积极参与央企混合所有制改革。中石油新疆销售公司于 2015 年 1 月 6 日出

台了关于《中石油新疆销售有限公司加气站项目合作经营公告》，是中石油积

极探索混合所有制改革方式的体现。广汇能源天然气公司与中石油地方销售

公司签订合作协议，表明广汇能源将积极参与央企的混合所有制改革，未来

双方将积极探索民营资本与国有企业融合发展的新模式。 

 石化行业改革继续推进，公司有望积极参与上游业务。国土资源部发布新疆

石油天然气勘查区块招标出让项目（2015）公告，6 个新疆石油天然气勘查

区块将对国内社会及民营资本进行公开招标，以新疆为试点的油气资源上游

领域改革正式拉开序幕。广汇能源在海外拥有油气资产，我们认为公司具备

油气勘探开采经验，将积极参与国内上游区块勘探的招标工作，未来有望进

入进入国内的油气上游领域。 

 非公开发行有利于公司发展。广汇能源正在进行非公开发行，计划募集资金

总额不超过 70 亿元，用于投资哈萨克斯坦 LNG 清洁能源一体化项目、南通

港吕四港区 LNG 分销转运站项目、新疆红柳河至淖毛湖铁路项目及偿还上市

公司有息负债。本次非公开发行完成，有利于增强公司资金实力、降低财务

风险。募集资金投资项目切合“一带一路”主题，符合国家战略规划，有利

于公司完善在能源开发领域的全产业链战略布局，提高主营业务经营能力和

市场地位，从而提升公司可持续盈利能力。 

 盈利预测与投资评级。广汇能源煤化工项目稳定运行，非公开发行完成有利

于增强公司资金实力，未来多项目逐步投产，将带来公司业绩稳定增长。我

们预计公司 2015~2016 年 EPS 分别为 0.20、0.30 元，按照 2016 年 EPS 及

35 倍 PE，给予公司 10.50 元的目标价，维持“增持”投资评级。 

 风险提示：项目建设进度不达预期的风险；煤炭及 LNG 等产品价格大幅波动

的风险。 

主要财务数据及预测 

[Table_FinanceInfo]  2013 2014 2015E 2016E 2017E 

营业收入(百万元) 4805.28 6717.27 6480.02 10458.73 13612.97 

(+/-)YoY(%) 29.34 39.79 -3.53 61.40 30.16 

净利润(百万元) 751.08 1638.04 1059.00 1581.44 2853.59 

(+/-)YoY(%) -22.09 118.09 -35.35 49.33 80.44 

全面摊薄 EPS(元) 0.14 0.31 0.20 0.30 0.55 

毛利率(%) 36.09 33.39 34.11 34.37 41.72 

净资产收益率(%) 8.06 15.17 9.35 13.05 21.06 

资料来源：公司年报（2013-2014），海通证券研究所 

备注：净利润为归属母公司所有者的净利润 
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信息披露 

分析师声明 

 [Table_Analysts] 邓勇 石油化工行业 

王晓林 石油化工行业 

  
  

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信息均

来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，结论

不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

分析师负责的股票研究范围 

[Table_Reports] 重点研究上市公司： 湘潭电化,新洋丰,长百集团,新潮实业,上海电力,上海石化,东华能源,广汇能源,洲际油气,申能股份,卫星石化,中国

石化,龙净环保,雪迪龙,燃控科技,高能环境,博世科,凯龙股份,厚普股份,首创股份,广州发展,碧水源,中国石油,雪峰

科技,中国核电,齐翔腾达,重庆水务,金正大,中海油服,华鲁恒升,伟明环保,浙能电力,绿城水务 

投资评级说明 

1. 投资评级的比较标准  类别 评级 说明 

 投资评级分为股票评级和行业评级   买入 个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

 以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较

标准，报告发布日后 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的

涨跌幅为基准； 

  增持 个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

  股票投资评级 中性 个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

   减持 个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

   卖出 个股相对大盘涨幅低于-15%。  

2. 投资建议的评级标准   增持 行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

 
报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行

业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的涨

跌幅。 

 行业投资评级 中性 

行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%

之间； 

   减持 行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

法律声明 

本报告仅供海通证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致

的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能

会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，海通证券及其所属

关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经海通证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或

复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公

司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络海通证券研究所并获得许可，并需注明出处为海通证券研究所，且

不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，海通证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。 

 


