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2014 年 10 月 23 日 

潜能恒信（300191）2014 年三季报点评 

评级（首次/维持/下调/上调） 

谨慎推荐（维持） 事件：10月23日，公司发布了三季度报告：公司2014年前三季度实现

营业收入6,633.74万元，同比下滑31.48%；归属于上市公司股东净利

润为1,910.09万元，同比下滑66.59%。三季报业绩有改善迹象，业绩

符合我们预期。 

此外，公司与自然人李鑫先生共同投资设立北京赛诺舟科技有限公

司，公司出资292万元，占注册资本的80%。 

国联点评： 

 “三桶油”资本支出下滑，后期行业景气度依旧不容乐观。2014

年，中石油和中石化资本支出预算为 4581 亿元，低于 2013 年实

际资本支出 6%。从 2014 年资本支出的完成情况来看，上半年实

际资本支出为 1302.87 亿元，同比下滑 18.66%；此外，近期国际

原油价格下挫了约 20%，“两桶油”很可能会进一步削减资本支

出，四季度行业景气度不容乐观。公司业务集中于油服产业链最

前端，对行业性整体性风险首当其中。 

 三季度业绩有改善迹象，短期受累于分成合同成本支出。第三季

度，公司实现营业收入 28,366,969.40 元，较上年同期下降 8.23%。

从单季度来看，业绩有明显改善迹象。公司去年与中海油签订的

渤海 05/31 产品分成合同的执行，导致成本费用大幅上升：报告

期内，公司管理费用达到 2,751.84 万元，同比增加 84.18%。由

于合同的长期性，短期内成本费用下降的可能性较小。但伴随着

油气区块进入开发生产期，公司直接分享油气资源权益，未来业

绩将大幅提升。 

 继续产业链延伸步伐，进军智能化油田产业领域。公司与自然人

李鑫先生共同投资设立北京赛诺舟科技有限公司，其中李鑫以自

有计算机软件著作权出资参股 20%。这是继公司设立潜能恒信

（天津）油气工程技术服务有限公司后，又一次业务向产业链下

游扩张。合资公司致力于智能化油田技术研发和服务，对公司原

最近 52 周走势： 
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相关研究报告： 

《潜能恒信 2014 年半年报点评——内

外承压，业绩大幅下滑》 

 

报告作者：  

分析师：皮斌 

执业证书编号：S0590514040001 

  

联系人：徐小敏 

电话： 0510-8283-3217 

Email：xuxiaom@glsc.com.cn 

 

 独立性声明： 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分

析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断并得

出结论，力求客观、公正。结论不受任何第三方

的授意、影响，特此申明。 

国联证券股份有限公司经相关主管机关

核准具备证券投资咨询业务资格。 

油服产业链 

业绩有改善迹象，关注产业链延伸 证券研究报告 
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有技术服务业务起到了延伸和补充的作用。此外，公司成立后将

加快软件开发的进度，增强公司在油气服务市场的核心竞争力和

品牌影响力，为公司整体经营业绩培育新的利润增长点；同时也

可用于渤海 05/31 合同区勘探开发项目上，为公司勘探开发提高

效率、节约成本、管控风险。 

 维持“谨慎推荐”评级。预计公司 2014~2016 年每股收益为 0.17

元、0.26 元和 0.40 元，参照现在 24.66 元的股价，对应市盈率分

别为 145 倍、95 倍和 62 倍，继续维持“谨慎推荐”评级。建议关

注公司产品分成合同进展以及产业链外延等事件驱动机会。 

 风险因素：（1）产品分成合同的执行不及预期；（2）国际油价继

续下跌，导致国内油服资本支出下滑；（3）国内油气改革进程受

阻。 

 

单位：百万元 2013A 2014E 2015E 2016E 

营业收入 168 147 201 280 

YOY 17% -13% 37% 39% 

毛利率 71% 58% 62% 65% 

归属于母公司净利润 92 80 101 129 

EPS(元) 0.29 0.17 0.26 0.40 

P/E 85 145 95 62 

数据来源：国联证券研究所 
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无锡 

国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市太湖新城金融一街 8 号国联金融大厦 9 层 

电话：0510-82833337 

传真：0510-82833217 

上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区源深路 1088 号葛洲坝大厦 22F 

电话：021-38991500 

传真：021-38571373 

北京 

国联证券股份有限公司 研究所 

北京市海淀区首体南路 9 号主语国际 4 号楼 12 层 

电话：010-68790997 

传真：010-68790897 

深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福田区福华三路卓越世纪中心 1 号楼 2401 室 

电话：0755-82556064 

传真：0755-82556064 

 

国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

行业 

投资评级 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 

落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 

 关注 不作为强烈推荐、推荐、谨慎推荐、观望和卖出的

投资评级，提示包括但不限于可能的交易性投资机

会和好公司可能变成好股票的机会 
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本研究报告是基于本公司认为可靠的且目前已公开的信息撰写，本公司力求但不保证

该信息的准确性和完整性，客户也不应该认为该信息是准确和完整的。报告中的内容和意
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或争取提供投资银行业务服务的机会。本报告版权归国联证券所有，未经书面许可任何机
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