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在本周初，我们邀请了中国天然气的主席简志坚与投资者举行午餐

会。中国天然气的目标，是通过建立一个向车主和客户提供全方位服

务的综合平台，让公司在未来几年成为中国的全国性天然气分销商，

从而推动LNG汽车的需求和液化天然气的销售。 

 向液化天然气车辆车主提供融资租赁服务。在2014年底，中国

天然气与陕汽和北京三兴汽车等汽车制造商就推广液化天然气车

辆签署合作协议。在今年2月，中国天然气在上海成立了融资租

赁公司，港能国际融资租赁有限公司（「港能融资」），注册资

本为4,800万美元，该公司能为液化天然气车辆提供金额达到4.8

亿美元（注册资本的10倍）的融资租赁业务。 

 租赁服务收入有两个主要来源：（1）客户支付的租赁费及（2）

汽车制造商的大额采购回扣。管理层表示，中国天然气已收到约

14,000台液化天然气车辆的订单，而物流公司为主要的客户。中

国天然气将向汽车制造商（主要是陕汽）下订单。公司预计

14,000台将在未来两到三年交付。另外管理层估计，购买这些车

辆的资本支出总额将为52亿元人民币，其中50-70％将是借款取

得的融资。中国天然气预计，这将产生约11亿元人民币收入（从

汽车制造商收取的租赁费加上退税）。 

 与中石化合作。在去年11月，中国天然气与中国石化燃料油销售

有限公司（上海分公司）签署协议，双方将在两条高速公路作试

点计划，于沿公路的加油站增加液化天然气的加油设施，该两条

高速公路分别是沪杭甬高速公路G60和杭浦高速公路G15。管理

层表示，除了上海外，中国天然气将与中石化在中国天然气有提

供车辆租赁服务的地区展开合作。中石化将安装液化天然气加油

设施，并向中国天然气提供液化天然气。而中国天然气的收入来

源，将来自销售液化天然气的价差（预期为7％）。 

 并购为另一增长动力。同时公司在寻找其他商机如管道天然气项

目和接收站等等，希望藉此提升利润率。 

中国天然气 [0931.HK] 

市值: 25.17亿美元  自由流通量: 28% 

 财务状况：截至2014年底，中国天然气的现金余额为2.46

亿元人民币, 股权投资额为2.13亿元人民币。账面值为

4.92亿元人民币。以目前的市值而言，市净率为32倍。 

 公司背景：中国天然气是一家投资控股公司，主营业务包

括投资物业及证券。自2014年初起，中国天然气已与多个

地方政府、石油企业及汽车制造商签订了共18的框架协议

以在中国发展液化天然气业务。简志坚是公司的控股股东

及主席，其持有71.4%公司权益。 

 投资风险：（1）由于公司缺乏往绩记录，其存在执行风

险;（2）柴油价格有机会下降，这或影响液化天然气的吸

引力;（3）由于公司采用资本密集的商业模式，公司或会

出现资金不足的问题;（4）其核数师并非四大会计师。 
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