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[Ta 
事件： 

2016年上半年，中潜股份(300526.CH/人民币 76.38, 买入)实现营业收入 1.78

亿元，同比增长 1.09%，实现归母净利润 1,773.23万元，同比增长 10.94%，

实现扣非后净利润 1,752.19万元，同比增长 11.34%，实现每股收益 0.28元，

同比增长 12%。 

 

点评： 

1.潜水服务培育良好，潜水制造收入略有下滑。16 年上半年，公司实现潜

水服收入 6,574.3万元，同比减少 2.0%，毛利率 36.1%，同比降低 1.1个百分

点；渔猎服收入 5,765.3万元，同比减少 6.6%，毛利率 35.2%，同比提升 2.0

个百分点。公司潜水服务涉及潜水培训和潜水体验，收入贡献提升明显，

实现收入 4,066.6万元，同比增长 38.8%，毛利率 16.4%，同比提升 19.8个百

分点。深圳中潜主营“中潜潜水世界”，2014年 12月 19日开始试营业，

15年已经实现盈利，16年上半年利润总额 1,772.38万元。 

 

图表 1. 公司营业收入拆分 

(人民币，万元) 营业收入 
营业收入同比增

长(%) 
毛利率(%) 

毛利率同比增减(百

分点) 

潜水服 6,574.27 (2.01) 36.10 (1.05) 

渔猎服 5,765.33 (6.58) 35.17 2.00 

潜水配套服务 4,066.55 38.78 16.44 19.77 

其他 1,382.02 (21.50) 30.14 8.18 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

2.毛利率提高显著，管理、财务费用率略有提升。16 年上半年，公司毛利

率 30.9%，同比提高 3.5个百分点，净利率 9.9%，同比提高 0.9个百分点。

期间费用率略有增加，其中销售费用率 3.3%，同比减少 0.5个百分点；管

理费用率 10.9%，同比提高 0.6个百分点；财务费用率 3.1%，同比提高 1.3

个百分点，主要贷款利息增加及人民币贬值产生汇损收益所致。 

3.投资建议：公司在潜水行业具有龙头地位，产业链布局、技术优势、市

场优势明显，看好公司基于潜水装备制造业的优势，向潜水服务业扩展，

中潜潜水世界仅经过 1年培育即实现盈利，充分体现国内对于潜水体验和

潜水培训的需求，公司将持续受益于我国海岛游高增长的趋势。维持

2016-2018年每股收益 0.57元、0.65元、0.72元的盈利预测，建议投资者关

注。 
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图表 2. 2016年上半年公司主要财务数据及同比增速 

(人民币，百万) 2015年上半年 2016年上半年 同比(%) 

营业收入 176.48 178.40 1.09 

营业成本 128.05 123.21 (3.78) 

毛利润 48.43 55.20 13.98 

营业税金及附加 2.70 2.35 (13.12) 

管理费用 18.16 19.41 6.89 

销售费用 6.76 5.96 (11.73) 

经营利润 20.81 27.47 32.04 

资产减值 0.26 1.83 606.78 

财务费用 3.25 5.60 72.07 

公允价值变动损益 0.00 0.00  

投资收益 0.09 0.23 146.99 

营业外收入 0.23 0.00 (100.00) 

营业外支出 0.03 0.02 (9.41) 

税前利润 17.59 20.26 15.17 

所得税 1.60 2.52 57.26 

少数股东损益 0.00 0.00  

归属于母公司的净利润 15.98 17.73 10.94 

基本每股收益(元) 0.25 0.28 12.00 

毛利率(%) 27.44 30.94 增加 3.50个百分点 

净利率(%) 9.06 9.94 增加 0.88个百分点 

扣非后归属于母公司的净利润 15.74 17.52 11.34 

销售费用率(%) 3.83 3.34 减少 0.49个百分点 

管理费用率(%) 10.29 10.88 增加 0.59个百分点 

财务费用率(%) 1.84 3.14 增加 1.29个百分点 

资料来源：万得，中银证券 
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中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 
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买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 
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