
招股资讯一览

招股日期 2022年10月31日–

2022年11月07日

公开发售结果 2022年11月15日

上市日期 2022年11月16日

招股价 1.42–1.62港元

最低入场费 3272.65港元

集资金额 1.56–1.78亿港元

发行市盈率 8.57–9.78倍

发行市帐率 2.63–2.75倍

市值 6.25–7.13亿港元

每手股数 2,000

公开发售股数 11,000,000

国际配售股数 99,000,000

保荐人 兴证国际

公司名称 交运燃气

股份编号 1407HK

行业 资源

公司亮点

• 公司为拥有多年经验的天然气运营商，

高密市市占七成

• 天然气为相对清洁能源受政策支持，

有利业务发展

• 预期行业將於未來持续增長

数据来源：招股书，彭博
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2016年至2026年（估计）山东省天然
气消耗量（按用途划分）

资料来源：招股书
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公司的管道天然气、压缩天然气及液化天然气业务的流程及三者之间的关系
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2016年至2026年（估计）高密市天然气消耗量（按用户划分）

资料来源：招股书

资料来源：招股书
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预期行业將於未來持续增長

根据灼识咨询，山东省城市天然气供应行业的市场规模（按消耗量计算）由2016年的98亿立方
米增加至 2021年的233亿立方米，2016年至2021年的复合年增长率为18.6%。政府对住宅终端
用户及工业燃料供货商推广及实施煤改气工程，大大促进此等板块的天然气消耗。随着燃气电
站快速发展及政府进一步实施煤改气工程，预期2026年山东省天然气消耗量将达 到387亿立方
米，2021年至2026年的复合年增长率为10.8%。细看高密市而言，预期高密市的整体天然气消
耗量将于未来五年维持其增长，于2026年达到34254.4百万立方米，2021年至2026年的复合年
增长率为12.8%，其中工业终端用户及其他2021年至2026年的复合年增长率达到13.7%。
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公司为拥有多年经验的天然气运营商，高密市市占七成

公司是一家拥有超过16年经验的天然气营运商，管道天然气客户主要为零售（包括住宅、商业
及工业）管道天然气终端用户，亦从事压缩天然气及液化天然气销售、提供建设及安装服务及
燃气器具销售。公司于山东省潍坊巿高密市运营。高密市面积约为1,523.5平方公里，截至
2021年的居住人口约为895,000人，根据中郡县域经济研究所发布的《2021县域经济与县域发
展监 测评估报告》，高密市于2021年在中国百强县中排名第74。公司已经连续五年获评为高
密市优秀企业，并与高密市市政管理局订立特许协议，拥有独家权利于经营区域内营运管道天
然气销售及相关业务，有效期自2009年8月18日起为期30年。于最后实际可行日期，公司特许
权下的经营区域占高密市总行政区域的达70.0%。

天然气为相对清洁能源受政策支持，有利业务发展

天然气被视为是一种相对清洁的能源，其尘埃及二氧化硫排放量少于煤炭，因此有多项行动计
划及指引规定使用天然气代替煤炭等传统能源，天然气业务受益于中国政府日益收紧的环保要
求，对公司的业务有利，例如《山东省人民政府关于印发山东省冬季清洁取暖规划（2018-
2022年）的通知》提倡使用更清洁的取暖方法，以减少燃煤产生的尘埃及二氧化硫排放，由于
壁挂式燃气锅炉的燃烧效率及零粉尘特性，预期将得到山东省广泛使用，预期公司的燃气器具
销售业务日后将继续增长。同时，根据灼识咨询报告，自「十三五规划」（《中华人民共和国
国民 经济和社会发展第十三个五年规划纲要》）开始以来，高密市人民政府一直在天然气住
宅及 工业用途方面推进煤改气工程，导致多项煤改气转化政策实施。高密市将根据节能减排
工作方案进一步实施清洁能源输送相关项目，特别是于高密市农村地区。此举将对高密市天
然气的消耗水平产生积极影响，特别是工业燃料行业及建设行业的许多企业均获得政府的补贴
支持，持续利好公司的发展。

资料来源：招股书
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同类公司比较

证券简称 代码 总市值

（亿）

市盈率

（倍）

股本回

报率（%）

市账率

（倍）

市销率

（倍）

股息率

（%）

中位数 61.62 8.76 9.76 1.50 0.73 5.30 

交运燃气 1407 HK 6.25–7.13 8.57–9.78 59.77 2.63–2.75 1.31-1.50 N/A

新奥能源 2688 HK 899.96 11.68 18.40 2.25 0.75 5.30

中裕能源 3633 HK 165.78 21.30 9.76 1.86 1.34 2.74

港华智慧能源 1083 HK 92.22 5.83 7.24 0.40 0.45 5.30

天伦燃气 1600 HK 27.88 3.88 13.40 0.48 0.32 9.11

中民控股 681 HK 2.77 3.85 3.10 0.09 0.09 N/A

百川能源 600681 CH 61.62 13.32 11.06 1.50 1.09 7.18

ST 金鸿 000669 CH 12.29 N/A N/A 2.30 0.73 N/A

数据来源：Bloomberg、招股书货币单位：港元
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主要财务比率

截至12月31日 截至4月30日

2019年 2020年 2021年 2022年

流动比率(%) 84.3 90.2 47.6 44.4

速动比率(%) 83.1 86.6 42.7 38.1

总资产回报率（%） 4.2 6.9 15.6 11.7

股本回报率（%） 133.9 53.6 53.7 31.3

资产负债比率（%） 1670.3 158.2 36.5 24.6

净债务权益比率（%） 1158.1 79.4 2.3 4.4

纯利率（%） 10.5 14.7 15.5 7.5

所得款项用途

48.5% （53.7百万港元）将用于上市后三年

内通过在公司的经营区域内建设约

101.0公里的新中压管道扩张公司的

管道天然气销售业务。

20.5% （22.8百万港元）将用于升级公司约

43.4公里的城市管道网络。

6.9% （7.6百万港元）将用于为经营区域

内超过19,500个家庭将现有燃气表更

换为金卡表。

14.1% （15.6百万港元），将用于建设合共

约18.0公里的管道天然气终端用户管

道并将该等管道连接至公司的城市管

道网络以实践清洁能源村庄项目，惠

及经营区域内超过5,500个家 庭。

10.0% （11.1百万港元），将用作营运资金

及其他一般公司用途。

风险因素

• 根据特许协议，公司有权经营管道天然

气销售业务，有效期自 2009年8月18日

起为期30年。特许协议提前终止或未能

重续其条款，或公司的特许权属非法或

失效，则将对公司的业务、财务状况及

经营业绩造成重大不利影响。

• 天然气供应的任何短缺、中断或暂停均

会对公司的天然气销售业务造成重大不

利影响。

• 公司的管道天然气销售受中国政府在不

同层面所采纳的定价政策的影响，因此，

倘该等定 价政策对公司不利，公司的盈

利能力可能会受到重大不利影响。

• 公司的收益大部分来自于高密市的业务

营运。公司的业务及经营业绩极为取决

于高密市及其邻近地区的经济及社会状

况及繁荣稳定。
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