
 

- 1 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 
 
  

杨件 倪文祎   
分析师 SAC 执业编号：S1130514080005 

(8621)60230236 
yangjian@gjzq.com.cn 
 

联系人 

(8621)60937020 
niwy@gjzq.com.cn 
 

  

 

募投项目达产，迎接管网需求复苏 
 
 
事件 

 近期，公司募投项目之一的“年产 20 万吨高等级石油天然气输送用预精焊螺旋焊管项目”已完成工程建设、生
产线设备的安装调试，并通过了相关认证，进入投产阶段。 

 

评论 
 扩产能+升级产品。公司现有 20 万吨螺旋焊管产能，产品主要是 X65、X70 钢级，钢级不适用于主干线建设要

求（钢级要求 X80 以上）。本次投产的高等级螺旋焊管产品及生产装备具有高强度、高韧性、耐腐蚀、耐高压、
成型精确、焊接质量好、生产效率高等特点，最高钢级可达 X100。达产后，公司将新增 20 万吨高等级螺旋焊
管，可满足国内外各类油气长输管线建设工程项目的市场需求。 

 产品结构覆盖油气输送全流程。公司油气管产品主要有螺旋埋弧焊管、直缝埋弧焊管、高频直缝焊管三大品
种。本次项目达产后，公司油气管产品将覆盖油气输送主线、干线、支线用管，城市管网用管以及终端用户使
用的低压燃气管（镀锌管），总产能将达到 102 万吨，是国内配套最为齐全的油气输送用管制造商之一。同时，
公司开发的油气田用钢塑复合管可用于油气集输，合资公司中海金洲的高频直缝焊管可用于海底管道和油气钻
井套管，公司产品将实现“钻采-集输-主干线-支线-城市管网-终端用户”油气输送全流程覆盖。 

 传统优势产品保持稳健，油气管产品受制于行业低迷。1）公司应用于饮用水输送、城市燃气的传统优势产品钢
塑复合管和镀锌管，两者收入占总收入的 60%，年均增速在 10%左右，需求相对稳定，是公司业绩的重要保
证。2）油气管产品受到 14 年行业低迷的影响，14Q2 螺旋焊管、直缝高频焊管、直缝埋弧焊管销售收入分别同
比下降 53.1%、49.6%、74.1%，油气管业务经营下滑明显。 

 管网建设需求复苏，油气管有望触底回升。 

 随着大型油气项目推进速度的加快，油气管行业基本面逐步回暖。近期“新粤浙”线环评公示，预计该项
目年内启动概率加大，而本次达产项目目标订单即为“新粤浙”线，公司凭借油气管领域管理、产品、供
货经验等方面的综合优势参与招标并获得订单为大概率，将充分受益需求复苏带来的业绩增长。 

 除国内需求外，近期来自非洲、中东、北美等地区的海外钢管需求明显增加，同类型公司如珠江钢管、玉
龙股份在海外市场开拓方面已取得显著进展。公司也已制定了拓展海外市场来满足新产线生产的目标，我
们认为，虽然公司历史上出口订单占比不高，但在海外需求大幅增长的背景下，不排除其能在海外市场上
有一定斩获。 

 

投资建议 
 结合行业趋势，我们判断公司油气管业务进一步下滑的可能性不大。在传统优势产品保持稳定增长的基础上，

后续油气管订单量的触底回升、“新粤浙”线催化剂等将对公司形成利好。预计 15、16 年 EPS 分别为 0.20、
0.25 元，给予“增持”评级。 
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历史推荐和目标定价(人民币) 
 
序号 日期 评级 市价 目标价 

1 2013-10-14 增持 6.48 8.60～8.60 

     

     

     

     

     

     

      
来源：国金证券研究所 

 
 
 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－20%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以下。 
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