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At 3.15 2.94 4,12 6.22  HPEIRMEBIR 5.18 1.00 0.00 0. 00

ERFB> 76. 74 78.38  232.87  267.83 RN 0. 00 0.00 0.00 0.00
K HH% 0.00 0.00 0. 00 0.00 HFHW 0. 00 0.00 0.00 0. 00
[l e B 44. 60 65.96  220.77  206.05 ENLFIE 58.98 76.17  110.73  173.42
TG 12. 50 12.18 11.85 11.53 BN 1.48 0.00 0.00 0.00
HAth 19. 64 0.24 0.24 50.24  EWANLH 0.60 0. 00 0. 00 0.00

i Bt 354.01  443.02 1465.43 1698.53  FI¥E M 59. 87 76.17  110.73  173.42

ViR 144.91  169.64  217.89  303.26 Jifift 6.71 11.43 16.61 26.01
S 50. 00 50. 00 50. 00 50.00 R 53. 16 64.75 94.12  147.41
T kR 71.54 88.18  123.75  186.68 /HUMEIMZ 0. 00 0.00 0. 00 0. 00
HoAl 23.37 31.45 44. 14 66.58 JHEREAFEFHE 53. 16 64.75 94.12  147.41

E [/ g 0. 00 0. 00 0. 00 0.00 EBITDA 63. 83 83.07  122.18  191.87
K 0. 00 0.00 0.00 0.00 EPS (JB) 0.39 0.48 0.70 1.09
HAth 0. 00 0. 00 0. 00 0. 00

RS 144.91  169.64  217.89  303.26 FEMLHE
DER ARG 0. 00 0.00 0. 00 0.00 &iHEE 2009A  2010E  2011E  2012E
A 100.00  100.00  135.00  135.00 piKEe
TAN 31.24 31.24  876.24  876.24 EA 32.20%  24.64%  40.33%  50.85%
gl 78.47  143.22  237.33  384.74 EHARE 27.55%  29.15%  45.37%  56.62%

HERARRENZS  209.11  274.46  1248.57 1395.98  JHJE T-BEA wEFIE 24.99%  21.79%  45.37%  56.62%

SR R 354.02  444.09 1466.46  1699.24 3KFIBEH

EIES 45.69%  45.77%  45.04%  44.99%

RERER WAL TG AR 22.54%  22.03%  22.82%  23.69%

SHEE 20094  2010E  2011E  2012E  ROE 25.42%  23.59% 7.54%  10.56%

ZEEHRER 44. 25 37.78 48.91 65. 59
EINE 53.16 64.75 94.12  147.41 ffEEEH
0 e 1.79 4.12 8. 30 15.04  BERGER 40.93%  38.29%  14.87%  17.85%
45 3% 2.09 4. 40 0.71 -1.84  HfRE Yo13.11%  -19.86%  -65.47%  -59. 46%
BEBR 0. 00 0.00 0. 00 0.00 Jahtk® 1.91 2.15 5. 66 4,72

iR ) -16.49  -37.64  -64.37 -113.90 HzLL%E 1.72 1.89 5.37 4,41
e 3.70 2.16 10.15 18.88 EiEfe)

BHEERER -49.91 -7.37  -162.79  -50.00 W% 0.77 0.74 0.43 0.39
TAIH -49.94 -7.37  -162.79  -50.00  lkkE % 1.77 1.74 1.82 1.88
KHr 0.00 0.00 0. 00 0.00 MK AR 4.25 3.68 3.89 4.01
oAl 0.03 0. 00 0. 00 0.00 FBIEF o)

EREHUER 10. 49 -2.85  876.85 =341 Bl (BoRriE) 0.39 0.48 0.70 1.09
T 0.00 0.00 0.00 0.00 HERZENER (EBHh 0.33 0.28 0.36 0.49
KK 0.00 0.00 0. 00 0.00 R (B 1.55 2.03 9,25 10. 34

e 38 0. 00 0.00 0.00 -35.00 fhifEILE

WA NTIE N 0. 00 0.00  845.00 -845.00 P/E 60. 95 50. 04 34, 42 21.98
At 10. 49 -2.85 31.85  876.60 P/B 15.49 11.81 2.59 2.32

T4 Ye i I 4 41,72 27.56  762.96 12.18  EV/EBITDA 130. 12 20.87 14. 09 13. 30

4ol Wik E X B 8 T R AIMAE  EIAMAE



@) =i

GUOLIAN SECURITIES

x4

) BRAE A A AT PN E) B 5T B

LA RAT RAT AT 168 S EEBEKA T B
#,7%: 0510-82833337

# A 0510-82833217

[HEN
‘w

L%

B BAIE F A RN 8] AR AT PT

LB AH KRR 1088 5 B M 3N KA 22F
w,3%: 021-38991500

f A 021-38571373

&I

B BAIE F A RN B) AR AT AT
JTRARY| T AR —H AKX 16 &
w,3%: 0755-82878221

i£ A 0755-82878221

B BLEF B F R R
ES %3 Z X
3% AL 75 P ZMAE AR 6 APl MARAMKAE 20004 L
e MR EMHAE AR 6 A A NAARKE 10% A £
BRE TG JRZMNAEFE AR 6 A N AAEK A 5%A L
IR M2 BREMHERR 6 NA AT REZSHNEEN -
10% ~ 10%
£k W ZMAEAE AR 6 A Fl AR K& T 3k 10%0A L
P M ATl AERK 6 NA RRT A
R il ATLIBBAERK 6 NA NG XEHF
P ATt ERK 6 ANARBTAE
Ak

RARAAE B RIRT AT A, HA 3 1215 &40 A e Ao A TAEE AT IRIE,
P M A S A E ARSI M ARATATRAE A F 52 09 A Frif, K8 AR R
S Ak AR B NPT 3K AT AR AR AT A T, R 8) R BRI T HE S
FAT R ATARE] 09 23] FTRAT AR k= SFAT 5y, 37T g 502 3 SRR S S B
B RRAT LSRG RARE AT D BAES P, K22 B @75 T AT 2 N ATAFIA
FEAT R XL 4. FIA.

5ol iR E XX JE 0 S Ak

EXUN ERME  EIAME



	一、基本情况
	1、 公司简介及股权结构
	2、 公司业绩稳步增长  产品结构不断优化
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	二、油气田服务呈现持续快速增长态势
	1、石油需求的持续上升推动油田服务业的快速成长
	2、海外市场拓展为行业提供良好市场机遇
	3、海上油气田开发为公司提供新的机遇

	三、公司多方面优势保证行业领先地位
	1、业务覆盖领域广泛  技术优势明显
	2、产品线完整有效降低产品单一的经营风险
	3、先发海外业务优势推动公司未来业绩增长
	4、油田环保领域将成为公司未来新的利润增长点

	四、募投项目全面提升公司综合竞争力
	五、盈利预测
	六、估值
	风险因素：
	1、下游客户集中风险
	公司下游客户主要集中在国内三大石油公司及其下属子公司，如果未来油气价格持续低迷，则会抑制三大石油公司开发及生产的投资，从而减少或者延缓对油气田服务行业的技术服务的需求，进而直接影响公司业绩增长。
	2、经营季节性波动造成的经营风险
	受行业自身影响，公司的存在明显的经营季节性波动的风险。国内订单一般是在每年二、三季度陆续签订，公司大部分合同的执行期在3-6 个月，产品组装交付后客户后才确认收入，导致公司上半年的收入利润水平低于下半年，呈现出一定的季节性波动特点。
	3、持续技术创新能力不足而带来的竞争风险
	油气田服务行业以技术核心为驱动，市场竞争相对平缓。公司产品具有高度个性化特征，同时又必须具有较高的安全性和高可靠性。如果公司不能保持在国内技术领先优势，满足客户的个性化需求，则将面临更多的企业竞争，从而带来市场竞争风险。
	4、全球经济复苏存在不确定性；
	5、原材料成本加速上行影响毛利水平。

