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事件：公司发布 2012 年半年度报告：报告期内公司实现营业总收

入 76,387 万元，比上年同期减少 3.07%；归属于母公司所有者的

净利润 5,831 万元，比上年同期增长 6.63％。上半年实现 EPS 0.15
元。 

点评： 

 钻头业务收入未见增长和化工业务负增长是拖累业绩的主要原

因。报告期内，公司钻头等产品收入 5.9 亿元，同比下降 3.3%。

受原油价格波动影响，全球石油钻采活动景气度下滑，钻头需

求暂时放缓。 

 天然气业务呈现良好发展态势，化工业务持续低迷。天然气业

务收入同比增长 51.1%，增长动力来源于国内天然气消费需求

的强劲增长。化工业务收入同比下滑 45.1%，主要原因是下游

光伏行业不景气，三氯氢硅市场行情持续低迷。化工产品毛利

率较上年上升 10.76%，主要原因是公司下属控股子公司泰兴市

隆盛精细化工有限公司产品漂粉精的主要原材料之一氯气价格

下降较大。 

 公司确立了开发海洋水下油气装备产品的发展思路。目前公司

开展 2 项海洋油气装备研制项目，均属于国家 863 计划“南海

深水油气勘探开发关键技术及装备”的子课题。公司在海洋水

下油气装备产品的研制方面取得了阶段性成果，但研究成果向

生产实际转化面临浅水模拟性能测试和海试等主要因素制约，

形成产业化还面临一个较长的过程。 

 按照公司“十二五”技术发展规划的筹划要求，在 2012 年继续

巩固牙轮钻头产业国内领先地位，下半年业绩有望好转。公司

努力提升金刚石钻头产业技术水平和市场地位，系统建立井下

动力钻具产业制造技术体系，探索海洋油气装备新领域，为公

司形成石油装备产业新格局提供技术支撑。 

 首次关注，不予评级。公司在牙轮钻头领域保持市场领先地位，

还有意开拓海洋油气装备新领域。预计 2012-2014 年 EPS 分别

为 0.30 元、0.36 元、和 0.45 元，按照最新股价 15.5 元，对应

的 PE 分别为 52 倍、43 倍和 34 倍，首次关注，不予评级。 
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交易数据 

上一日交易日股价（元） 15.5 

总市值（百万元） 6,206 

流通股本（百万股） 130 

流通股比率（%） 32.49 

 
资产负债表摘要（06/12） 

股东权益（百万元） 1,040 

每股净资产（元） 2.60 

市净率（倍） 5.97 

资产负债率（%） 46.31 

 
公司与沪深 300 指数比较 
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风险提示  

 新领域拓展风险。 

 国内外石油钻采活跃度大幅下降的风险。 

 国际油价大幅波动的风险 
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表 1: 公司的主要财务数据 

简要盈利预测 2010 2011 2012E 2013E 2014E 

  营业收入 136,434 158,460 168,788 194,950 227,117 

同比（%） 12.4% 16.1% 6.5% 15.5% 16.5% 

  营业毛利 44,330 43,401 46,906 53,567 61,699 

同比（%） 10.3% -2.1% 8.1% 14.2% 15.2% 

  归属母公司净利润 10,837 10,443 11,945 14,325 18,191 

同比（%） -0.4% -3.6% 14.4% 19.9% 27.0% 

  总股本（万股） 40,040.0  40,040.0  40,040.0  40,040.0  40,040.0  

  每股收益（元） 0.27 0.26 0.30 0.36 0.45 

    ROE 10.4% 9.8% 10.9% 11.5% 12.8% 

    P/E（倍） 57.3  59.4  52.0  43.3  34.1  

数据来源：公司公告、第一创业研究所 
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投资评级： 

评级类别 具体评级 评级定义 

股票投资评级 

强烈推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数20%以上 

审慎推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数5-20%之间 

中性 预计6个月内，股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避 预计6个月内，股价表现弱于市场基准指数5%以上 

行业投资评级 

推荐 行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性 行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避 行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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