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[Table_Profit] 基本状况 
总股本(百万股) 957.85 

流通股本(百万股) 673.01 

市价(元) 17.36 

市值(百万元) 16,628.35 

流通市值(百万元) 11,683.46 

[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 

 

相关报告 

1 杰瑞股份（002353）深度：油服

民企龙头——有望再次腾飞！

-2018.2.5 

2 杰瑞股份（002353）：压裂成套设

备首次进入中东，期待海外市场更

大突破-2018.7.24 

3 杰瑞股份（002353）：中报业绩上

修：预增 500%-550%，大超市场预

期！钻完井设备、油服等核心业务

毛利率有望持续提升--2018.7.14 

4 杰瑞股份（002353）：中报业绩预

增 310%-360%！投资机会逐步从左

侧迈向右侧-2018.2.5 

5 杰瑞股份（002353）：油价中枢持

续 抬 升 ， 公 司 业 绩 拐 点 临 近

--2018.1.23 

 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 
营业收入（百万元） 2,834  3,187  4,628  6,559  8,755  

增长率 yoy% 0.26% 12.47% 45.23% 41.71% 33.48% 

净利润（百万元） 121  68  549  972  1,469  

增长率 yoy% -16.65% -43.82% 709.36% 77.21% 51.07% 

每股收益（元） 0.13  0.07  0.57  1.02  1.53  

每股现金流量 0.36  0.46  0.56  0.80  1.99  

净资产收益率 1.54% 0.85% 6.46% 10.57% 14.36% 

P/E 137.80  245.29  30.31  17.10  11.32  

PEG 1.36  1.45  0.54  0.17  0.07  

P/B 2.12  2.09  1.96  1.81  1.63  

备注： 

投资要点 

 事件 1：公司与 OFAC 签署和解协议，向 OFAC 支付 2,774,972 美元民事罚
款，同时并同意向 BIS 支付 600,000 美元民事罚款。根据公司公告，公司已在
2018 年全年预测中预计上述费用，不影响全年业绩预测（公司在 3 季报中预
计全年净利为 5.29-5.63 亿元，同比增长 680%-730%）。 

背景：2016 年 3 月 21 日（美国时间），美国商务部工业安全局（BIS）
将公司及子公司杰瑞国际加入实体名单，对公司实施出口管制措施。 

近日，公司就上述事项与美国财政部外国资产控制办公室（以下简称“O

FAC”）签署了和解协议，鉴于公司被认为在 2014 年 10 月至 2016 年 3 月期
间违反了美国出口管制及相关法律法规，公司同意向 OFAC 支付 2,774,972

美元民事罚款，同时考虑到公司在该协议中的承诺，OFAC 同意豁免并永久免
除公司（无任何过错判定）因 OFAC 依法行使职权产生的与明显违规相关的
所有民事责任，该协议在 OFAC 和公司签署后即生效。 

公司也在积极推动与美国商务部工业安全局（以下简称“BIS”）签署和解
协议，公司已按 BIS 的要求签署了该协议并发给了 BIS，并同意向 BIS 支付 6

00,000 美元民事罚款，该协议被 BIS 签署并生效后，BIS 会按约定条件发起
流程将公司从实体名单中移除。 

 事件 2：公司 11 月 20 日晚公告，公司与和谐荣泰签订《关于合作设立产业投
资基金的框架合作协议》，双方拟合作设立一支专注于中国天然气市场为中心
的产业链项目投资以及其他能源相关行业投资的产业投资基金。产业投资基金
的目标募集规模为 30-50 亿元，可分期募集。杰瑞股份拟作为基石投资人出资
10 亿元。 

 事件 3：据证券时报报道，12 月 5 日，在香港举行的“选择山东 共享机遇”
为主题的“香港山东周”期间，公司控股子公司杰瑞天然气与西门子能源股份
有限公司签署小型燃气轮机成套商战略合作协议，双方将整合各自优势资源，
在油气和工业发电领域展开深入合作。此次合作，是西门子在中小型燃气轮机
成套领域首次与国内民营企业合作。 

同时杰瑞天然气还与西门子、山东烟台莱山区政府签订《烟台市莱山区新
兴生态产业园战略合作框架协议》。杰瑞天然气将以西门子先进的 SGT-A05

航改型燃气轮机为核心设备，在莱山区建设首个分布式能源站。按照协议，杰
瑞天然气将全面负责 SGT-A05 航改型燃气轮机产品相关配套设计、采购、生
产、市场及工程服务的本地化工作，为中国分布式能源、海上平台、偏远作业
现场提供低成本、高收益的核心动力设备和能源站解决方案。 

 公司为油服装备行业领军者，2018-2019 年业绩有望保持高速增长。伴随油价
企稳，订单质量明显提升。2018 年上半年公司综合毛利率为 27.12%，三季度
单季度毛利率 29.85%，下半年确认收入的订单主要为 2018 年上半年新签订
单，毛利率有望逐步提升。预计 2018-2020  年公司净利润有望达 5.49 亿元、
9.72 亿元、14.69 亿元，对应 PE  分别为 30、17、11 倍。维持“买入”评级。 

 风险提示事件：油价大幅波动风险；海外业务所在地局势及汇率波动风险。 
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证券研究报告/公司点评报告 2018 年 12 月 10 日 

杰瑞股份(002353)/专用设备 
与 OFAC签署和解协议，出口风险圆满解决 

看好公司在天然气领域深度布局 
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图表 1：杰瑞股份三张表预测 

 

来源：中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：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）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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负任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。

本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形

式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“中泰证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节或

修改。 


