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1．事件 

公司发布 2013 年年报，2013 年实现营收 3.97 亿元，同比下降 4%，实现归属于股东的净利润 1010 万元，同比

下降 10.8%，实现每股基本收益为 0.10 元；基本符合预期。 

2．我们的分析与判断 

（一）、现有油服业务难以发挥公司的油服技术优势 

公司源于新疆油田旗下国企改制的石油技术服务上市公司，其设立以来一直从事为中石油管理低效区块的业务，

目前主营业务主要为油田动态监测（试井、生产测试）、井下作业（清防蜡、调剖、堵水、酸化、压裂、连续油管作

业、油田氮气新技术应用、修井）；储油罐机械清洗；建安工程（油田工程建设、输变电工程、道路施工）；运输服

务和化工产品销售等。 

目前公司开展石油技术服务的区域主要集中在新疆四大油田公司；限于国内石油行业的相对垄断机制，公司的一

体化能力面对强势的甲方不得不“碎片化”，先进的装备、丰富的经验很难发挥其全部能力。去年初增发募投的制氮

注氮作业设备，以及最近几年新购置的新型连续油管、压裂设备、储油罐机械清洗设备和新型油水井调堵、酸化、压

裂作业设备等大多因工作量不足，没有达到预期的收益；因此，公司在疆内不断拓展新的作业区域，拓展业务范围，

同时大力拓展中亚市场，势在必行。 

（二）、大股东 2 次增发现金增持为公司转型一体化的石油开发总承包商做好准备 

公司 2012 年确定发展战略为：立足油田、服务油田、油气并举，实现从提供技术服务向自有技术研发、产品生

产销售于一体的实业转型，形成以石油技术服务和能源产品开发为主，油田工程建设等相关产业配套的发展格局，逐

步发展成为我国西部地区实力较强的集油气技术服务、开发、产品生产、销售为一体的综合实业公司。 

公司具有油田开发运营的技术优势，但公司目前资本规模相对较小，自有资金不足，抗风险能力和持续经营能力

不够强大，制约公司的发展；公司大股东在去年年初和今年 4 月，2 次通过定向增发现金增持公司股份，向公司提供

长期资本；通过补充流动资金增强公司资金实力，公司将逐步扩大新疆市场和中亚市场的份额，并逐步贯通石油技术

服务市场的上下游产业链，未来将成为拥有油气开发、油田动态监测资料录取、资料解释研究和应用、治理方案编制、

稳产增产措施施工及效果评价等技术的上下游一体化石油开发总承包商。 

（三）、公司有望受益国内油气改革、特别是新疆上游风险勘探区块开放 

目前中石油正在积极推进上游油气开发的改革步伐，将会以项目为单位，吸引民营和社会资本等，外部投资者的

持股上限为 49%；合作形式包括成立合资公司实体以及产品分成合同；按照中石油的计划，将首先在新疆进行试点。 
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受历史延续的体制机制影响，新疆油气勘探开发领域所有制结构单一，与新疆地方企业合作项目较少，吸纳当地

新增劳动力有限；在疆油气企业大多数以分公司形式存在，地方税收贡献与经济总量不相适应；还有个别油田税收、

工业增加值及产量统计均不在新疆，部分低效、低产油田资源闲置。新疆进行油气资源开发改革，发展混合所有制，

引入民营企业等社会资本，可以加大勘探开发投入，加快勘探开发速度，使油气资源开发更进一步起到推动新疆经济

社会发展“顶梁柱”的作用，并推动地方相关产业结构调整，加快新疆经济发展。 

目前新疆已探索出三种发展混合所有制经济开发油气资源的主要合作模式：地方企业以参股的形式在油田区块、

油气炼化、低效低产油田、管道建设等方面开展项目合作；在一些新发现的油田区块以地方企业为开发主体，与中石

油、中石化等大型企业在当地组建股份制公司共同开发；大企业在新疆的分公司改制为地方企业参股子公司，形成股

权多元化的混合所有制公司。 

公司在石油技术服务领域十余年的行业优势和技术优势，抓住国内油气等相关领域的改革机会，通过 2 次增发提

前做好资金准备，将积极参与石油石化混合所有制经济建设。公司瞄准 2012 年制定的公司战略，做强做精石油技术

服务业务，继续向能源产品开发方向努力，争取采取承包、合作等方式进入资源开发领域。 

由于公司目前的资本实力相对较弱，尚不具备进入投资风险较大的油气区块勘探领域。但公司目前可以抓住市场

机遇、利用改革政策，壮大资本实力，整合自身前期“被碎片化”的各种优势，以石油技术服务为核心，大力发展综

合性、一体化油田开发管理项目，成为为油气开发企业提供持续开发管理的总承包商。 

（四）、公司今年油服业务有望实现突破性增长 

2014 年，公司将进一步实施精细化管理控制成本，挖潜增效，有望为油服利润增长贡献 500 万元；同时将加强

境外的技术服务业务，哈国业务扭亏为盈，为利润增加贡献 1250 万元；另外，投资参股沪新小贷公司也有望实现投

资收益 400 多万元。公司计划 2014 年完成营业收入 4.3 万元，计划实现净利润 3200 万元，较 2013 年增长超过 200%

以上，油服业务的业绩将实现突破性增长。 

3. 投资建议 

我们预计公司 2014-2015 年 EPS 分别为 0.24 元、0.28 元，首次给予公司“谨慎推荐”评级。 
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评级标准 
银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超

越交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回

报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平

均回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

相当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回

报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

 

裘孝锋、王强、胡昂，石化和化工行业证券分析师。3 人具有中国证券业协会授予的证券

投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本

报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具

体推荐意见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执

业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 
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免责声明 

本报告由中国银河证券股份有限公司（以下简称银河证券，银河证券已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务
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内的法律法规。除非另有说明，所有本报告的版权属于银河证券。未经银河证券事先书面授权许可，任何机构或个人
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的内容并通知客户。银河证券不对因客户使用本报告而导致的损失负任何责任。 

银河证券不需要采取任何行动以确保本报告涉及的内容适合于客户。银河证券建议客户如有任何疑问应当咨询证

券投资顾问并独自进行投资判断。本报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何内容适合客户，本报告不

构成给予客户个人咨询建议。 
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