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19Q2 业绩符合预期，期待下半年更好的表现 
 

报告摘要： 

[Table_Summary] 事件：公司发布 2019 年半年报，19H1 实现营业总收入 26.70 亿元

（YOY+24.32%），实现归母净利润 3.71 亿元（YOY+53.68%），整体

符合预期。 

 

Howard 和 Borden 油田生产井增长是产能提升的核心原因：公司作为

享有北美页岩油开采核心区块的油气开采企业，在油气开采业务的推

进上十分稳健，19Q2 公司原油/天然气产（销）量分别为 366.5/70.94

万桶，同比增长了 35.54%和 50.17%，环比增长了 0.25%和 38.69%。

油气产量的增长主要和 Howard 和 Borden 油田生产井的增长有关：

2018 下半年公司加大了在 Howard 和 Borden 郡油田的资本投入，截止

2019Q1，该地区的生产井达到 345 口，相比 18Q2（263 口）增长了

31.18%；而 Hoople 油田的生产井常年保持在一个较为稳定的水平。 

 

套保损失造成浮亏减少，公司现金流、生产一切正常：公司一季度业

绩大幅低于预期的核心原因在于原油价格下跌造成的套保浮亏，从而

营业利润为-2.04 亿元，若剔除剔除浮亏影响（-6.30 亿元），经营利润

为 4.26 亿元；19Q2 套保有一定浮盈，剔除公允价值变动净收益影响

后，经营利润约为 5.06 亿元，基本符合预期。必须指出的是，公司作

为油气生产企业，采取套保锁定利润是行业内的惯常做法，造成的浮

亏或者浮盈仅影响利润表而不影响实际的现金流——公司目前经营性

现金流良好，尽管仍需进行融资弥补资本性投入的缺口，但产量规模

扩张减速、合理利用套保工具后，企业的自由现金流有望逐步转正。 

 

盈利预测:根据公司 H1 经营情况，我们调整 2019-2021 年归母净利润

为 12.74/15.80/19.17 亿元，对应 PE 分别为 11/9/7 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：原油价格下跌风险 

 

 
 

[Table_Finance]  财务摘要（百万元） 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入 1,523 4,781 4,991 5,467 6,329 

(+/-)% 526.28% 213.99% 4.39% 9.55% 15.77% 

归属母公司净利润 367 601 1,274 1,580 1,917 

(+/-)% 301.99% 63.91% 112.05% 24.01% 21.34% 

每股收益（元） 0.05 0.09 0.19 0.23 0.28 

市盈率 68.65 21.62 10.68 8.61 7.10 

市净率 1.86 0.88 0.87 0.79 0.71 

净资产收益率 (%) 2.70% 4.05% 8.13% 9.16% 10.00% 

股息收益率 (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

总股本 (百万股 ) 6,800 6,800 6,800 6,800 6,800 
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[Table_Market] 股票数据 2019/8/13 

6 个月目标价（元） 3.79 

收盘价（元） 2.00 

12 个月股价区间（元） 1.86～3.20 

总市值（百万元） 13,601 

总股本（百万股） 6,800 

A股（百万股） 6,800 

B股 /H股（百万股） 0/0 

日均成交量（百万股） 13 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 0% -16% -17% 

相对收益 4% -16% -25% 
 

[Table_Report] 相关报告 

《新潮能源（600777.SH）：聚焦油气开采主

业，2019 年业绩有望大幅增长》--20190426 

《金融街（000402.SZ）：结算放量业绩改善，

把握窗口销售高增》--20190813 

《业绩稳健增长，多元业务市场化提速》

--20190813 
 

[Table_Author]  

证券分析师：刘军 

执业证书编号：S0550516090002 

 liujun@nesc.cn  021-20361113 

研究助理：田照丰 

执业证书编号：S0550118080009 

 tianzf@nesc.cn  010-58034585 

联系人：吴若飞 

执业证书编号：S0550118090038 

 wurf@nesc.cn  010-58034585 
 

新潮能源（600777） 房地产开发/房地产 

 

 
发布时间：2019-08-15 

 



                                                                   公司点评报告 

请务必阅读正文后的声明及说明                                                                 2 / 4 

[Table_PageTop] 新潮能源/公司点评报告 
 

 

附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  现金流量表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

货币资金 442 25,252 26,408 27,746  净利润 601 1,274 1,580 1,917 

交易性金融资产 360 610 660 710  资产减值准备 1,096 195 0 0 

应收款项 535 471 516 597  折旧及摊销 1,443 56 60 63 

存货 28 38 41 47  公允价值变动损失 -693 -250 -50 -50 

其他流动资产 809 274 295 335  财务费用 290 504 553 505 

流动资产合计 2,174 26,644 27,919 29,435  投资损失 173 0 0 0 

可供出售金融资产 13 63 113 163  运营资本变动 569 561 356 197 

长期投资净额 0 0 0 0  其他 519 112 -1 -1 

固定资产 892 750 736 718  经营活动净现金流量 3,999 2,453 2,498 2,631 

无形资产 14 19 24 29  投资活动净现金流量 -5,438 21,328 -99 -99 

商誉 0 0 0 0  融资活动净现金流量 866 1,028 -1,242 -1,194 

非流动资产合计 22,574 997 1,037 1,074  企业自由现金流 -4,852 22,276 1,225 1,666 

资产总计 24,748 27,641 28,956 30,509       

短期借款 0 0 0 0  财务与估值指标 2018A 2019E 2020E 2021E 

应付款项 1,122 1,461 1,457 1,744  每股指标     

预收款项 28 0 0 0  每股收益（元） 0.09 0.19 0.23 0.28 

一年内到期的非流动负债 0 0 0 0  每股净资产（元） 
2.18 2.30 2.54 2.82 

流动负债合计 2,663 2,634 3,059 3,384  每股经营性现金流量（元） 
0.59 0.36 0.37 0.39 

长期借款 1,465 0 0 0  成长性指标     

其他长期负债 5,799 9,337 8,648 7,959  营业收入增长率 213.99% 4.39% 9.55% 15.77% 

长期负债合计 7,265 9,337 8,648 7,959  净利润增长率 63.91% 112.05% 24.01% 21.34% 

负债合计 9,927 11,971 11,707 11,343  盈利能力指标     

归属于母公司股东权益合计 14,821 15,669 17,249 19,166  毛利率 55.33% 48.94% 49.66% 50.05% 

少数股东权益 0 0 0 0  净利润率 12.57% 25.53% 28.90% 30.28% 

负债和股东权益总计 24,748 27,641 28,956 30,509  运营效率指标     

      应收账款周转率（次） 34.44 34.44 34.44 34.44 

利润表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  存货周转率（次） 5.39 5.39 5.39 5.39 

营业收入 4,781 4,991 5,467 6,329  偿债能力指标     

营业成本 2,136 2,548 2,752 3,162  资产负债率 40.11% 43.31% 40.43% 37.18% 

营业税金及附加 274 284 320 370  流动比率 0.82 10.11 9.13 8.70 

资产减值损失 1,096 195 0 0  速动比率 0.73 10.00 9.02 8.59 

销售费用 0 0 0 0  费用率指标     

管理费用 419 372 407 472  销售费用率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

财务费用 264 248 37 -36  
管理费用率 

8.76% 7.45% 7.45% 7.45% 

公允价值变动净收益 693 250 50 50  财务费用率 
5.53% 4.96% 0.67% -0.58% 

投资净收益 -173 0 0 0  分红指标     

营业利润 1,114 1,591 1,999 2,410  分红比例 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

营业外收支净额 1 1 1 1  股息收益率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

利润总额 1,115 1,592 2,000 2,411  估值指标     

所得税 514 318 420 494  P/E（倍） 21.62 10.68 8.61 7.10 

净利润 601 1,274 1,580 1,917  P/B（倍） 0.88 0.87 0.79 0.71 

归属于母公司净利润 601 1,274 1,580 1,917  P/S（倍） 4.32 4.14 3.78 3.27 

少数股东损益 0 0 0 0  净资产收益率 4.05% 8.13% 9.16% 10.00% 

资料来源：东北证券       
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年新财富最佳分析师第五名。 
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重要声明 

本报告由东北证券股份有限公司（以下称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本公司不会因任何机构或个人接收到本

报告而视其为本公司的当然客户。 

 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见仅反映本公

司于发布本报告当日的判断，不保证所包含的内容和意见不发生变化。 

 

本报告仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任

何人的证券买卖建议。本公司及其雇员不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，在任何情况下，我公司及其雇

员对任何人使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。 

 

本公司或其关联机构可能会持有本报告中涉及到的公司所发行的证券头寸并进行交易，并在法律许可的情况下不进行披露；

可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务、财务顾问等相关服务。 

 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公

司同意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范围内使用，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用本报告的风险。 

 

本报告及相关服务属于中风险（R3）等级金融产品及服务，包括但不限于A股股票、B股股票、股票型或混合型公募基金、

AA级别信用债或ABS、创新层挂牌公司股票、股票期权备兑开仓业务、股票期权保护性认沽开仓业务、银行非保本型理财

产品及相关服务。 

 

若本公司客户（以下称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为此发送行为负责。提醒通过此途径获得本报告

的投资者注意，本公司不对通过此种途径获得本报告所引起的任何损失承担任何责任。 
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客观、专业、审慎的制作原则，所采用数据、资料的来源合法合规，文字阐述反映了作者的真实观点，报告结论未受任何

第三方的授意或影响，特此声明。 
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说明 

买入 未来 6 个月内，股价涨幅超越市场基准 15%以上。 

增持 未来 6 个月内，股价涨幅超越市场基准 5%至 15%之间。 
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行业 
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