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上游景气业绩稳增，海外业务亮眼、结构持续优化
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最近一年走势

市场数据

当前价格（元） 32.89

52周价格区间（元） 23.04-33.36

总市值（百万） 33674.62

流通市值（百万） 22807.09

总股本（万股） 102385.58

流通股（万股） 69343.54

日均成交额（百万） 243.99

近一月换手（%） 35.21
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相关阅读

事件：

2024年 4 月 2 日，公司发布 2023 年年报：2023年，公司实现营
业收入 139.12亿元，同比增长 21.94%；实现归母净利润 24.54亿元，
同比增长 9.33%。

观点：

 上游高景气，油气工程板块带动收入高增，资产减值大幅减少。2023
年国际原油价格小幅下滑，但仍高位震荡，国际油气巨头资本开支
持续向上游业务倾斜，油气资产并购持续升温，上游景气度较高。
公司报告期内实现营收 139.12亿元，同比增长 21.94%，实现归母
净利润 24.54亿元，同增 9.33%。收入增速显著高于归母净利润增
速，我们判断主要系 2021年签订的科威特油气工程项目于年内完
成机械竣工、确认收入，带动油气板块收入同比大增 104.81%，油
气工程板块毛利率 27.05%显著低于油气服务毛利率 36.02%。报告
期内，公司资产减值大幅下降，实现扣非归母净利润 23.87亿元，
同比增长 12.27%，主业盈利能力持续增强。

 海外业务增长亮眼，产品结构不断优化有望推高毛利率。报告期内，
公司海外业务增长亮眼，实现海外收入 65.18亿元，同增 60.57%，
占收入比重达 46.85%。同时，2023年海外新签订单保持增长，占
比为 36.78%。报告期内，公司海外业务产品结构不断优化，北美
首套电驱压裂成套设备订单落地、第二套燃气轮机发电机组交付，
科威特 KOC JPF-5 项目竣工验收，公司海外毛利率有望随地区与
产品结构优化不断提高。

 盈利预测及投资评级：2024年能源商品价格预计继续波动，但仍
处于中高位水平，全球勘探开发投资或保持增长，推动公司业绩提
升。结合公司境内外业务拓展节奏及毛利率改善情况，我们预计公
司 2024-2026年分别实现归母净利润 29.24亿元、34.32亿元、38.72
亿元，对应 PE分别为 11.51、9.81、8.7倍。首次覆盖，给予“买
入”评级。

风险提示：上游原材料价格大幅度波动；海外市场新签订单落地不及
预期；地缘政治风险；宏观经济不及预期；所引用数据来源可能存
在错漏或偏差。
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 盈利预测简表

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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表：公司财务预测表

资料来源：Wind，华龙证券研究所



免责及评级说明部分

分析师声明：

本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，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观、公正地出
具本报告。不受本公司相关业务部门、证券发行人士、上市公司、基金管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本报
告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。据此入市，

风险自担。

投资评级说明：

投资建议的评级标准 类别 评级 说明

报告中投资建议所涉及的评级
分为股票评级和行业评级（另
有说明的除外）。评级标准为报
告发布日后的 6-12个月内公司
股价（或行业指数）相对同期

相关证券市场代表性指数的涨
跌幅。其中：A股市场以沪深
300指数为基准。
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