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石油复合片放量，业绩拐点确认 
 

事件 

四方达：中报业绩大幅提升，归母净利润同比增长 367.56% 

近日，四方达披露中报业绩，2017 年上半年，公司共实现营业收

入 14,900.48 万元，同比上升 133.52%；实现归母净利润 4,093.05 

万元，同比上升 367.56%。其中，第二季度公司实现归母净利润

2786 万元，公司利润状况超出了我们的预期。 

简评 

石油复合片推动公司业绩高增长 

钻机持续回暖，拉动石油复合片需求。公司复合片主要用于石油

钻井、矿山、拉丝模等领域，石油钻井业务占比尤其高。当前，

油价在低位徘徊，但因页岩油成本下降，北美仍至全球活跃钻机

数不断提升。根据油服公司贝克休斯的统计，今年以来，美国石

油钻井总数持续攀升，截至 7 月 21 日当周油气钻井总数升至 952

口，相较去年同期增加 106%，相比年初增长了 43%；6 月份全

球活跃的钻机数量达 2041 口，同比增加 45.06%。下游需求的增

长，为公司产品销售增加创造了良好的行业环境。 

一直以来，石油用复合片，基本上被海外企业所占据，四方达等

企业的市场占有率仅个位数。随着公司产品性能的提升，性价比

优势的显现，公司产品开始获得油服钻头企业的认可，市场份额

提升。 

公司业绩高增长：上半年，公司营收同比增长 134%，同时，产

品综合毛利率为 49.06%，同比增长 7.27 %。 

郑州华源扭亏为盈，重回正轨。经过几年的调整，郑州华源在今

年上半年终于重回正轨，实现了 682 万的营收和 163 万净利润。 

募投项目稳步推进。报告期内，PDC 截齿及潜孔钻头产业化项目

投入 532.96 万元，已累计投入 7,918.48 万元，投资进度达到 

59.85%。  

盈利预测与投资建议：我们预计，公司 2017 年和 2018 年的业绩

分别为 9500 万元和 1.25 亿，增速分别为 220%和 32%。在当前

股价水平下，公司的 PE 水平分别为 32 和 25 倍。我们看好石油

复合片市场的复苏前景，叠加公司市场地位的提升，及外延方面

的努力，推动公司业绩。为此，我们维持公司“买入”评级。 

风险提示:油价持续低迷，全球钻机市场超预期回落；公司客户进

展缓慢等。 
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主要数据 

[table_maindata] 股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

2.63/0.73 5.4/4.33 -13.77/-20.22 

12 月最高/最低价（元） 8.67/6.07 

总股本（万股） 47740.74 

流通 A 股（万股） 32464.84 

总市值（亿元） 31.70 

流通市值（亿元） 21.56 

近 3 月日均成交量（万） 318.39 

主要股东 

方海江 28.18% 

股价表现 

[table_stocktrend] 

 
 

相关研究报告 
[table_report] 
17.05.10 业绩拐点已现 

17.03.27 享受油服复苏大周期 

12.03.20 
2011 年年报点评：募投产能富裕，静

待下游复苏 
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[table_research]  
分析师介绍 

陈炳辉：有色金属行业分析师，毕业于上海财经大学，先后就职于东北证券、国金证

券。 
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北京非公募组 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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