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事件：公司于 2012 年 2 月 29 日发布 2011 年度业绩快报，2011 年实现

收入 12468 万元，同比增长 14.47%；实现净利润 7949 万元，同比增长

31.68%，全面摊薄 EPS 为 0.99 元。 

点评： 

 公司净利润增长幅度超过收入增长幅度。主要因为公司上市募得资

金导致定期存款利息收入大幅增加，利息收入达到 1595 万元，占

利润总额的 17.16%。另外，公司的技术优势突出，市场规模扩大，

新增合同较多，完成项目较去年有所增长，使得主营业务收入实现

增长 

 国内市场情况：目前中海油的勘探开发业务主要是给中海油服在

做，中石油和中石化也主要是给内部公司在做，国内市场开放的程

度都不大。公司 2011 年在稳定中石油市场的基础上，稳步开发了

中石化和中海油的市场。公司 2012 年的工作重点是华北油田和新

疆塔里木油田。 

 国际市场情况：公司跟 TOTAL、BP 的合作，暂时没有明确的进展，

还在等对方的审核。Excellong 公司的项目还在继续进行之中。 

 产业链扩展情况：公司收购的北京科艾的技术主要集中在成藏模

拟，公司要把团队整合融入公司。北京科艾的老总有核心技术，下

面有两个人具体实现，相当于解释的后续部分，人的因素更为重要

一些。公司今后还将在海内外寻找各种机会，合理运用超募资金，

进一步横向、纵向拓展产业链。 

 中东局势动荡，国际油价高企，利好油气勘探行业。处于历史高位

的油价无疑会给勘探开发投资的大幅提高提供保障。地震数据处理

解释是油气勘探开发工作的基础，发展空间广阔。伴随着石油勘探

开发投资的增长和勘探难度的提高，地震数据处理解释市场规模日

益增长。近十年来，国际石油勘探、开采地震数据处理解释市场规

模的年复合增长率达 15%。预计 2011-2013 年 EPS 分别为 0.99
元、1.29 元、和 1.64 元，按照最新股价 29.00 元，对应的 PE 分

别为 29 倍、22 倍和 17 倍。给予“强烈推荐”评级。 
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产业链逐渐延伸，未来品牌示范性效益将逐步显现 
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交易数据 

上一日交易日股价（元） 29 

总市值（百万元） 2,320 

流通股本（百万股） 20 

流通股比率（%） 25.00 

 
资产负债表摘要（09/11） 

股东权益（百万元） 1,039 

每股净资产（元） 12.99 

市净率（倍） 2.23 

资产负债率（%） 0.97 

 
公司与沪深 300 指数比较 
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相关报告 

公司点评-潜能恒信-300191-2011 年业绩稳定

增长，业务稳步拓展-2012-1-17-强烈推荐 
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表 1: 公司的主要财务数据 

  单位：万元 2009 2010 2011E 2012E 2013E

  营业收入 8,794 10,892 12,468 15,585 20,261

同比（%） 24.4% 23.9% 14.5% 25.0% 30.0%

  营业毛利 7,168 8,806 9,929 12,412 16,135

同比（%） 25.4% 22.8% 12.8% 25.0% 30.0%

  归属母公司净利润 4,916 6,037 7,949 10,333 13,159

同比（%） 61.5% 22.8% 31.7% 30.0% 27.3%

  总股本（万股） 8,000.0 8,000.0 8,000.0 8,000.0 8,000.0

  每股收益（元） 0.61 0.75 0.99 1.29 1.64

    ROE 32.1% 28.3% 7.4% 8.8% 10.1%

    P/E（倍） 47.2 38.4 29.2 22.5 17.6  

数据来源：公司公告、第一创业研究所 
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盈利预测 

资产负债表 利润表

会计年度 2010 2011E 2012E 2013E 会计年度 2010 2011E 2012E 2013E

流动资产 174.4 1,011.3 1,118.2 1,253.8 一、营业收入 108.9 124.7 155.9 202.6

  货币资金 77.3 833.5 878.7 938.7     减：营业成本 20.9 25.4 31.7 41.3

  交易性金融资产 0.0 0.0 0.0 0.0     营业税金及附加 6.0 6.6 7.9 10.2

  应收款项 96.1 164.2 219.1 287.7     销售费用 0.0 0.0 0.0 0.0

  预付款项 0.5 9.7 15.5 21.1     管理费用 12.7 14.0 15.8 18.1

  存货 0.4 3.8 4.8 6.2     财务费用 0.1 -15.9 -21.5 -22.8

  其他流动资产 0.1 0.1 0.1 0.1     资产减值损失 -0.4 4.3 1.1 1.4

非流动资产 50.8 72.1 67.6 63.1     加：公允价值变动收益 0.0 0.0 0.0 0.0

  股权投资 0.0 0.0 0.0 0.0       投资收益 0.0 0.0 0.0 0.0

  债权与公允价值资产 0.0 0.0 0.0 0.0       其中：联营企业收益 0.0 0.0 0.0 0.0

  固定资产 42.3 63.1 58.6 54.1 二、营业利润 69.7 90.4 120.9 154.4

  在建工程 0.0 0.0 0.0 0.0     加：营业外收入 1.6 3.2 3.2 3.3

  油气和生物性资产 0.0 0.0 0.0 0.0     减：营业外支出 0.1 0.6 2.6 2.9

  无形及递延性资产 6.9 7.4 7.4 7.4 三、利润总额 71.2 92.9 121.6 154.8

  其它非流动资产 1.5 1.6 1.6 1.6     减：所得税费用 10.8 13.5 18.2 23.2

资产总计 225.1 1,083.4 1,185.8 1,316.9 四、净利润 60.4 79.5 103.3 131.6

流动负债 8.7 10.5 9.6 9.1     归属母公司净利润 60.4 79.5 103.3 131.6

  短期借款 0.0 0.0 0.0 0.0     少数股东损益 0.0 0.0 0.0 0.0

  应付账款 0.7 0.5 0.5 0.7 五、总股本(百万股） 80.0 80.0 80.0 80.0

  预收帐款 0.0 0.7 1.0 1.4 EPS（元） 0.75 0.99 1.29 1.64

  其它流动负债 8.0 9.3 8.0 7.0

非流动负债 2.9 2.7 2.7 2.7 主要财务比率

  长期借款 0.0 0.0 0.0 0.0 会计年度 2010 2011E 2012E 2013E

  专项及预计负债 0.0 0.0 0.0 0.0 成长能力

  其它非流动负债 2.9 2.7 2.7 2.7   营业收入 23.9% 14.5% 25.0% 30.0%

负债合计 11.5 13.2 12.3 11.8   营业毛利 22.8% 12.8% 25.0% 30.0%

 少数股东权益 0.0 0.0 0.0 0.0   主业盈利 19.8% 13.4% 27.7% 32.4%

  股本 60.0 80.0 80.0 80.0   母公司净利 22.8% 31.7% 30.0% 27.3%

  资本公积与其它 70.7 827.8 827.8 827.8 获利能力

  留存收益 82.9 162.4 265.7 397.3   毛利率 80.8% 79.6% 79.6% 79.6%

 股东权益合计 213.6 1,070.2 1,173.5 1,305.1   主业盈利/收入 63.7% 63.1% 64.5% 65.6%

负债和股东权益 225.1 1,083.4 1,185.8 1,316.9     ROS 55.4% 63.8% 66.3% 64.9%

    ROE 28.3% 7.4% 8.8% 10.1%

现金流量表     ROIC 28.3% 7.4% 8.8% 10.1%

会计年度 2010 2011E 2012E 2013E 偿债能力

经营活动现金流 69.3 9.7 23.6 37.2   资产负债率 5.1% 1.2% 1.0% 0.9%

  净利润 60.4 79.5 103.3 131.6   利息保障倍数 n/a n/a n/a n/a

  折旧摊销 6.5 10.9 5.6 5.9   速动比率 20.06 95.87 115.97 137.10

  财务费用 0.0 -15.9 -21.5 -22.8   经营现金净额/当期债务 n/a n/a n/a n/a

  投资损失 0.0 0.0 0.0 0.0 营运能力

  营运资金变动 2.9 -78.2 -63.8 -77.5   总资产周转率 0.48 0.12 0.13 0.15

  其它变动 -0.5 13.5 0.0 0.0   应收款天数 317.61 473.96 506.02 511.20

投资活动现金流 -21.8 -41.3 0.0 0.0   存货天数 6.91 54.05 54.18 54.18

  资本支出 -21.8 -41.3 0.0 0.0 每股指标（元）

  长期投资 0.0 0.0 0.0 0.0   主业盈利/股本 0.87 0.98 1.26 1.66

  其它变动 0.0 0.0 0.0 0.0   每股经营现金流 0.87 0.12 0.30 0.46

筹资活动现金流 0.0 788.2 21.5 22.8   每股净资产 2.67 13.38 14.67 16.31

  债务融资 0.0 0.0 0.0 0.0 估值比率

  权益融资 0.0 777.1 0.0 0.0    P/E 38.43 29.19 22.45 17.63

  其它变动 0.0 11.1 21.5 22.8    P/B 10.86 2.17 1.98 1.78

汇率变动影响 -0.3 -0.3 0.0 0.0    P/S 21.30 18.61 14.89 11.45

现金净增加额 47.3 756.3 45.2 59.9    EV/EBITDA 21.91 16.62 13.61 9.97

单位:百万元 单位:百万元

单位:百万元

 

数据来源：公司公告、第一创业研究所 
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