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u 公司 2008年全年实现营业收入 13.33亿元，同比增长 16.43%；归

属母公司净利润 1.02亿元，同比增长 9.79%；稀释每股收益为 0.33

元，加权平均净资产收益率为 11.6%。2008 年年度利润分配方案

为：向全体投资者实施每 10 股派现金 1 元以及每 10 股以资本公

积金转增 3股。 

u 公司是国家一级企业、国家重点高新技术企业，亚洲最大、世界

先进的油用钻头、麻花钻头研发和制造基地。其中主营产品油用

钻头国内市场占有率为 60%以上，出口到 20多个国家和地区。 

u 重要产品销售增速放缓。经济景气下行以及行业内竞争的加剧，

使得钻头系列（08 年占营业总收入 73%）的销售收入同比增速比

上年下降了 28.57个百分点，增幅为 4.76%。进而使得营业总收入

同比增速比上年减少 4.47个百分点。同时毛利率也连续 5年下降。

预计 09年钻头系列能维持 5个百分点左右的销售收入增长。 

u 油价大幅下跌导致国外销售收入负增长。从公司的主营业务分地

区情况来看，国内部分仍然保持了 23.73%的增长，而国际部分受

原油价格大幅下跌以及前两年油价飙升时大量投资的影响，投资

热情降温，并出现了 6.11%的负增长。 

u 居高不下的管理费用进一步增加。08 年全年管理费用同比增加

31.6%，远高于收入增长率。且与行业内收入规模相当的石油济柴

相比，其管理费用约为石油济柴的两倍，反应了公司费用控制能

力的薄弱。 

u 不确定的优质资产注入。大股东股改时曾承诺，股改完成后一年

内，利用江钻股份作为资本运作平台，将旗下优质资产注入江钻

股份。可注入的资产包括四机厂、钢管厂和三机厂。2008 年度第

二次临时股东大会提出的只注入三机厂的方案未获通过，优质资

产四机厂是否能注入，何时能注入，三个厂是否都能注入，这些

还存在较大的不确定性。 

u 预计公司 2009年每股收益为 0.27元（在 2008年利润分配方案实

施的情况下），按目前股价计，市盈率为 34倍。投资评级为中性。 

 

 

市场数据 2009年 2月 18日 
当前价格（元） 9.3 
52周价格区间（元） 4.5-28.7 
总市值（百万） 2864 
流通市值（百万） 930.68 
总股本（万股） 30800 
流通股（万股） 10007 
日均成交额（百万） 24 
近一月换手（%） 97.68 
 
 

与深证指数走势比较 

 

 

表现 1m 3m 12m 
公司 38.4 54.1 -63.0  
比较基准 16.9 20.7 -53.2 
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                                   评级：中性 
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图 1  近 5年公司主营业务收入及其同比增速            图 2  近 5年公司净利润及其同比增速      

          

Source: wind                                                   Source: wind  

 

图 3  近 5年公司毛利率同比增速                        图 4  2008年公司主营业务收入结构 

   

  Source: wind                                                  Source: wind 
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金元证券股票投资评级标准： 

增持：股票价格在未来 6个月内超越大盘 10%以上； 

中性：股票价格在未来 6个月内相对大盘变动幅度为－10%―10%； 

减持：股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上。 
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