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海默科技（300084）投资价值分析

一、主营业务与技术优势

海默科技是专注于油气田增产、生产优化及数字化转型的跨国企业，核心业务涵盖

多相流量计、压裂泵液力端、智能完井设备等高端装备制造与技术服务。公司产品

线包括国际领先的油气田多相计量系统、国内独家水下多相流量计等，深度应用于

油气田勘探开发、生产优化及数字化管理全流程。

技术研发方面，公司构建了多相流计量、智能完井、伽马射线检测等核心技术体系

，形成从陆地到深海、硬件到软件的全产业链布局。其自主研发的水下多相流量计

突破3000米深海作业技术瓶颈，填补国内空白。产业布局上，公司通过14家海外分

支机构覆盖中东、北美、南美等核心油气产区，并依托海默研究院实现技术转化与

人才储备联动。

二、核心竞争优势

1. 行业地位：国际多相计量领域主流供应商，国内唯一具备水下流量计制造能

力的企业

2. 技术壁垒：自主知识产权覆盖全产业链核心技术，产品通过API、ATEX等国

际权威认证

3. 客户结构：长期服务阿曼石油、沙特阿美等中东国家石油公司，以及北美页

岩气头部运营商，海外收入占比超60%

三、发展历程与战略演进

公司成立于1994年，历经三次关键转型： - 技术突破期（2000-2012）：完成股份

制改造后聚焦多相计量技术研发，2010年创业板上市加速全球化布局 - 市场扩张期

（2012-2018）：通过收购美国企业获取核心专利，切入北美页岩气装备市场，确立

压裂泵液力端核心供应商地位 - 战略升级期（2018至今）：发力智能增产系统与数



字化解决方案，水下流量计在南海陵水气田实现商业化应用，同步深化中东市场本

土化运营

四、成长驱动要素

1. 全球油气资本开支回暖带来的设备更新需求

2. 深海油气开发与页岩气增产的技术迭代机遇

3. 中东地区国家石油公司数字化转型的增量市场

4. 国内能源安全战略推动的进口替代空间 ```

（注：本分析基于公开信息整理，具体投资决策需结合财务数据、行业周期及市场

环境综合研判）
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实控人与管理层持股分析

实控人情况 苏占才（董事长兼总裁）作为公司核心决策者，在油气装备领域具有显

著行业影响力。其主导完成了压裂泵液力端、水下多相流量计等核心产品的技术突

破，并推动公司向油气田数字化业务延伸战略布局。截至2024年6月，累计增持公司

股份275.66万股（占总股本0.70%），其中2024年2-6月集中增持金额达1501万元，

当前未披露股权质押或冻结信息。

管理层持股结构 公司未公开披露具体高管持股明细，但机构持仓数据显示2024年中

报期机构持股占比9.36%（含实控人持股）。近三年持股动态显示，除实控人持续增

持外，其他高管未出现公开的股份增减持行为，管理层股权结构保持相对稳定。

```
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财务表现与经营趋势分析

最新财务表现 2024年中报显示，公司实现营业收入1.64亿元（同比+2.75%），其中

多相计量产品贡献48%营收，营业成本同比下降16.39%至0.91亿元。尽管毛利率提升

11.72个百分点至44.38%，但三费合计8812万元（占营收53.7%）同比增加7.45%，叠

加财务费用2106万元（前三季度数据）压力，导致归母净利润亏损扩大至3767万元

，净利率降至-20.83%。经营性现金流3330万元（同比-15.27%），资产负债率43.42



%（同比-5.12pct），ROE为-3.57%。

业绩预告与风险因素 公司预计2024年全年亏损1.9-2.3亿元，同比扩大684%-807%。

业绩恶化主因包括：多产品线营收与毛利率双降、计提商誉/存货/固定资产减值损

失，以及股权支付费用增加1800万元。当前应收账款/利润比高达1271%，货币资金

仅覆盖流动负债23.5%，现金流/营收比持续下滑至6.8%，短期偿债压力显著。

经营趋势与财务健康度 近三年经营呈现显著波动： - 收入端：2022-2024年前三季

度营收增速分别为+22.1%、+13.5%、-14.56%，增长动能持续衰退 - 利润端：2023

年盈利3252万元（同比+186%）后，2024年转亏超2亿元，业绩波动剧烈 - 盈利能力

：毛利率从2022年38.2%提升至44.4%，但净利率从4.5%降至-20.8%，反映费用控制

能力恶化 - 经营质量：现金流创造能力持续弱化，2022-2024年现金流/营收比从9.

2%降至6.8%，资产周转效率承压 ```
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行业前景与竞争态势分析

市场需求与增长逻辑 公司核心业务聚焦传统油气田开发（收入占比超70%）及新能

源领域（CCUS、氢能），主要需求来源于油气增产设备（压裂泵等）、多相流量计

及数字化解决方案。行业核心驱动因素包括：全球油气资本开支回暖（2025年预计

增速8%）、页岩气/深海油气等非常规资源开发加速，以及中国油气对外依存度超70

%带来的增产刚性需求。当前全球油田技术服务市场规模超3000亿美元，其中中国占

比约15%，水下装备及数字化服务细分赛道增速超20%，呈现显著结构性机会。

竞争格局与核心壁垒 国际油服三巨头（斯伦贝谢、贝克休斯、哈里伯顿）占据全球

60%市场份额，国内中曼石油、杰瑞股份等企业聚焦设备制造。公司凭借国内独家水

下多相流量计产品实现细分市场垄断（市占率100%），在技术认证（ASME等国际资

质需5-8年研发周期）、客户粘性（供应商准入周期超3年）及数据积累（数字化解

决方案）方面构筑护城河。行业呈现典型寡头竞争特征，多相计量领域CR3超80%，

压裂设备CR5约65%。

行业生态与转型压力 当前行业利润率呈现显著分化：传统设备毛利率25-40%，数字

化服务可达50%+，但全行业净利率普遍低于10%（重资产+高研发投入特性）。政策

环境方面，中国"增储上产"战略持续释放设备采购需求，但碳中和目标倒逼行业向C

CUS/地热等新能源领域转型。技术迭代方向明确：水下生产系统突破3000米国产化

瓶颈、压裂设备电动化升级、AI驱动的油藏模拟技术加速渗透，技术革新正重塑行

业竞争格局。 ```
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业务进展与全球化布局

核心业务动态 公司在多相流量计领域持续巩固技术优势，2023年8月斩获沙特阿美

非常规油气井批量订单，验证了中东市场竞争力，但需关注2024年未披露同类重大

订单的持续性突破。技术研发方面，2025年3月自主研发的水下多相流量计入选工信

部《首台（套）重大技术装备目录》，成为国内唯一深海油气计量设备供应商，尽

管当前收入占比不足5%，但标志着深海装备国产化取得实质性突破。数字化业务通

过子公司西安思坦仪器构建"硬件+数据+服务"闭环生态，油气田智能增产系统已获

地方政府认可，技术储备涵盖94项专利。研发投入持续聚焦水下设备与压裂泵液力

端迭代，但尚未公布具体产能扩张计划。

海外市场拓展 中东市场形成差异化竞争优势，多相流量计产品通过沙特阿美严苛认

证体系，2023年多次击败国际竞争对手斩获订单。公司依托跨国企业定位，通过技

术输出参与国际深海油气开发项目，虽未披露新建海外生产基地，但已建立技术合

作网络。风险控制方面，管理层明确中东地缘政治对业务影响有限，主要经营风险

仍集中于国际油气资本开支周期性波动。 ```
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市场关注与舆情分析

投资者关注焦点 近期市场围绕"海默科技收购斯坦仪器"传闻展开热议，尽管公司尚

未发布正式公告，但该消息已引发投资者对战略整合可能性的多重解读。股价波动

加剧市场分歧，3月25日单日跌幅超10%后，技术派投资者对"顶部孕线"形态与缩量

下跌信号展开博弈，部分资金将其视为趋势反转预警，另一派则判断为短期正常调

整。当前市场情绪呈现剧烈分化，既有恐慌性抛售（如"13个点大面"等极端交易案

例），也有逆向抄底操作（"别人恐惧我贪婪"策略），多空博弈进入白热化阶段。

核心信息与预期管理 公司基本面方面，子公司海默电机获得重大专利引发技术突破

预期，叠加中东市场潜在订单催化，但需注意沙特阿美订单已超一年未更新，业绩

兑现存不确定性。政策层面，投资者密切关注国家能源安全战略对深海装备、可燃

冰开发的政策支持力度，部分资金提前布局设备更新政策红利。市场预期呈现短期

与长期分化：3月25日可燃冰概念主力资金净流出加剧看空情绪，但长期投资者仍看

好油气装备国产替代逻辑，特别是水下多相流量计等核心产品的进口替代空间。

```
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客户合作与产业链动态

重要客户合作进展 公司当前核心客户仍为哈里伯顿、沙特阿美等国际能源巨头，持

续供应压裂泵液力端总成及多相流量计等核心产品。但公开信息显示，2024年下半

年以来未披露重大新客户合作或订单突破，中东区域运营主体阿曼子公司主要执行

存量订单，合作规模尚未实现显著提升。需关注国际油气资本开支周期变化对客户

订单释放节奏的影响。

产业链战略实施 公司坚持"油气+新能源"双主线布局，但近半年未公布实质性产业

链合作项目。油气领域与中海油保持深海装备合作基础，但具体技术突破或商业化

进展尚未更新；新能源方向暂未落地CCUS/氢能领域标杆案例，此前规划的数字化转

型解决方案亦未见新项目披露。海外布局方面，阿曼生产基地维持常规运营，新市

场拓展计划尚未明确，整体产业链协同效应有待进一步激活。 ```
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机构评级与股价分析

机构评级动态 当前唯一公开的机构评级来自天风证券2023年11月发布的"买入"评级

，目标价设定为10.0元。但需注意该评级基于2023年经营环境预判，距今已逾15个

月，与公司当前预亏超2亿元的基本面存在显著偏差。同花顺数据显示，最近60个交

易日无新增券商评级，机构关注度呈现明显下降趋势。

股价表现与风险考量 截至2025年3月26日收盘价9.05元，较天风证券目标价存在10.

5%理论涨幅空间。但需警惕多重风险因素：公司2024年预亏1.9-2.3亿元，叠加近期

股价剧烈波动（3月25日单日振幅达12%），市场对业绩修复预期趋于谨慎。券商评

级空缺或反映机构对经营恶化的担忧，建议投资者关注后续业绩拐点信号与机构评

级更新动态。 ```

```markdown

投资建议与策略分析

业绩评估与成长性判断 2024年中报显示公司营收微增2.75%至1.64亿元，但归母净

利润亏损扩大至3767万元，全年预亏1.9-2.3亿元。尽管毛利率提升至44.4%印证技

术优势，但三费占比高达53.7%暴露运营效率短板。短期增长动能受制于水下多相流



量计等新产品收入占比不足5%，业绩拐点需等待订单放量及费用结构优化实现。

估值逻辑与市场定位 当前股价9.05元较天风证券2023年目标价存在10.5%理论空间

，但该估值模型已失效（基于2023年盈利预测）。机构持股仅9.36%反映市场关注度

低迷，全年预亏公告进一步压制估值修复预期，当前缺乏安全边际支撑。

竞争格局与风险透视 公司水下多相流量计虽保持国内独家地位（市占率100%），但

面临国际三巨头垄断60%全球份额的竞争压力。行业风险呈现双重特征：传统油服设

备毛利率承压（25-40%区间），碳中和政策倒逼CCUS/数字化转型带来的技术迭代压

力。外部风险集中于中东地缘政治波动及国际油气资本开支周期性变化。

投资决策框架 维持中性评级，建议短期观望，核心逻辑基于： 1. 深海装备与多相

计量技术壁垒构筑长期价值基础，但短期受业绩承压（货币资金/流动负债比仅23.5

%）制约 2. 估值修复需新签订单或费用控制改善信号驱动，当前催化剂尚不明确

3. 重点跟踪2025年水下设备订单兑现度及中东市场突破进展，待经营性现金流改善

与亏损收窄形成明确拐点后，再行配置决策 ```


