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海兰信（300065）公司 2018 半年报点评：

海洋海事业务双驱动，持续发展高动能 

 

 

公司投资评级 持有 

当前股价（18.8.8） 13.37 

基础数据（2018.8.8） 

沪深 300 3,314.5075 

总股本（亿） 3.6234 

流通 A股（亿） 2.7405 

流通 A股市值（亿） 36.1688 

每股净资产（元） 3.3078 

PE 42.2238 

PB 4.0420 

 

近一年公司与沪深 300 走势对比图 

 

数据来源：wind，中航证券金融研究所 

 

 事件：2018 年半年报，公司实现总营业收入 3.18 亿元，与去年同期

基本持平（-0.10%），归母净利 5953.12 万元，同比增长 23.50%；基

本每股收益 0.1645 元，同比增长 23.68%。 

 投资要点 

 海洋观监测业务稳步推进，近海雷达网加速推动。报告期内，公司积

极开拓海洋观监测业务，不断加强极小目标探测雷达、溢油探测雷达、

海浪探测雷达以及高频地波雷达等自有技术的培育与应用，以极小目

标雷达技术为核心的近海雷达综合观监测系统 2018 上半年继续保持

稳定增长，实现营收 1.84 亿元，毛利率为 46.04%，比去年同期略有

增长。公司着重提高在船东市场的业务规模和集中度，2018 上半年航

海智能化领域收入为 1.26 亿元，比去年同期增长 58.53%，鉴于部分

产品为船东指定，整体业务毛利率为 32.09%，比去年同期有所下降；

劳雷产业截至 2018 年 7 月 31 日手持订单近 3000 万美元，预估年内

合计新签订单金额不低于 6000 万美元，下半年业绩贡献将明确提升。

目前公司已具备承接大规模海洋观测设施建设的基础条件，结合海洋

强国战略政策红利，未来公司海洋观监测业务业绩可期。 

 智能船舶深挖市场潜能，发展新方向。报告期内公司与扬子江业务规

模比去年同期实现翻番，未来 3年扬子江船业承诺每年不低于 1个亿

的智能化装备采购；以 INS 与智能信息平台为代表的智能航行系统进

入主要船厂厂商表，全面覆盖两船集团；公司运用“新造船、营运船

市场相互驱动”策略，在新造船领域寻求增量的同时，通过在航的营

运船改造项目提升公司智能化产品在船东领域的占有率，下半年订单

量有望进一步提升。 

 风险提示：海事民品业务持续低迷。 

单位:百万元 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入 716.56 805.14  933.97 1111.42 1344.82 

    增长率(%) 118.59% 12.36% 16.00% 19.00% 21.00% 

归属母公司股东净利润 81.98  103.40  128.11 166.70 209.09 

    增长率(%) 131.40% 26.13% 23.89% 30.12% 25.43% 

每股收益(EPS)（元） 0.34  0.29  0.35 0.46 0.57 

数据来源：wind，中航证券金融研究所 
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 2015H1-2018H1 年公司主要财务数据 

图 1：公司半年报营业收入（亿元）及增速（%）  图 2：公司半年报归母净利（亿元）及增速（%） 

 

 

 

资料来源：WIND，中航证券金融研究所  资料来源：WIND，中航证券金融研究所 

 

图 3：公司 15H1-18H1 各产品毛利润情况（亿元）  图 4：公司半年报毛利率情况 

 

 

 

资料来源：WIND，中航证券金融研究所  资料来源：WIND，中航证券金融研究所 

 

图 5：公司 15H1-18H1 营收构成（亿元）  图 6：公司 15H1-18H1 各产品毛利率情况 

 

 

 

资料来源：WIND，中航证券金融研究所  资料来源：WIND，中航证券金融研究所 
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图表 7：盈利预测表 

 
数据来源：wind，中航证券金融研究所  

财务和估值数据摘要

单位:百万元 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E

营业收入 327.81 716.57 805.15 933.97 1111.42 1344.82

    增长率 (%) -16.55% 118.59% 12.36% 16.00% 19.00% 21.00%

归属母公司股东净利润 35.43 81.98 103.41 128.11 166.70 209.09

    增长率 (%) 96.06% 131.40% 26.13% 23.89% 30.12% 25.43%

每股收益(EPS) 0.098 0.226 0.285 0.354 0.460 0.577

每股股利(DPS) 0.017 0.020 0.053 0.053 0.070 0.087

每股经营现金流 0.154 0.456 0.372 0.210 0.498 0.364

销售毛利率 33.78% 39.26% 40.61% 42.00% 44.00% 46.00%

销售净利率 11.05% 15.46% 19.47% 20.80% 22.74% 23.57%

净资产收益率(ROE) 3.00% 6.50% 8.47% 9.63% 11.33% 12.68%

投入资本回报率(ROIC) 2.54% 7.94% 9.93% 14.20% 17.26% 22.27%

市盈率(P/E) 141.75 61.26 48.57 39.20 30.13 24.02

市净率(P/B) 4.25 3.98 4.11 3.78 3.41 3.05

股息率(分红/股价) 0.001 0.001 0.004 0.004 0.005 0.006

报表预测

利润表 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E

        营业收入 327.81 716.57 805.15 933.97 1111.42 1344.82

  减: 营业成本 217.09 435.27 478.16 541.70 622.40 726.21

        营业税金及附加 1.32 2.50 3.89 4.52 5.37 6.50

        营业费用 32.11 85.81 73.00 84.68 100.77 121.93

        管理费用 62.43 78.08 98.04 113.73 135.34 163.76

        财务费用 -0.08 6.48 -1.50 -10.06 -16.08 -19.90

        资产减值损失 12.60 2.73 5.51 3.50 4.20 5.10

  加: 投资收益 13.75 0.87 8.51 4.60 4.90 5.80

        公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

        其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

        营业利润 16.09 106.57 156.55 200.50 264.32 347.03

  加: 其他非经营损益 24.84 30.34 35.85 27.20 32.15 24.90

        利润总额 40.93 136.91 192.40 227.70 296.47 371.93

  减: 所得税 4.72 26.10 35.63 33.47 43.74 54.92

        净利润 36.21 110.81 156.77 194.24 252.74 317.01

  减: 少数股东损益 0.78 28.83 53.37 66.12 86.04 107.92

        归属母公司股东净利润 35.43 81.98 103.41 128.11 166.70 209.09

资产负债表 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E

        货币资金 365.98 227.59 772.05 685.33 888.94 1036.20

        应收和预付款项 474.45 458.12 455.17 602.36 652.86 862.04

        存货 133.18 149.72 166.50 191.75 219.87 260.40

        其他流动资产 4.32 226.88 80.26 80.26 80.26 80.26

        长期股权投资 56.70 76.09 72.83 72.83 72.83 72.83

        投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

        固定资产和在建工程 85.42 75.87 70.44 54.59 38.04 20.58

        无形资产和开发支出 407.60 501.16 508.20 482.74 457.27 431.81

        其他非流动资产 34.32 16.64 26.77 26.28 25.79 25.79

        资产总计 1561.98 1732.06 2152.23 2196.13 2435.86 2789.91

        短期借款 46.49 56.53 181.11 0.00 0.00 0.00

        应付和预收款项 131.15 187.44 191.72 241.87 254.06 322.71

        长期借款 24.00 25.83 25.63 25.63 25.63 25.63

        其他负债 6.91 26.54 41.62 41.62 41.62 41.62

        负债合计 208.55 296.34 440.10 309.13 321.32 389.97

        股本 241.56 241.56 362.34 362.34 362.34 362.34

        资本公积 793.50 790.58 554.49 554.49 554.49 554.49

        留存收益 147.48 228.70 304.67 413.42 554.92 732.40

        归属母公司股东权益 1182.54 1260.84 1221.51 1330.25 1471.75 1649.23

        少数股东权益 170.89 174.88 490.63 556.75 642.79 750.71

        股东权益合计 1353.42 1435.72 1712.14 1887.00 2114.54 2399.94

        负债和股东权益合计 1561.98 1732.06 2152.23 2196.13 2435.86 2789.91

现金流量表 2015A 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E

        经营性现金净流量 55.62 165.06 134.79 75.98 180.51 132.00

        投资性现金净流量 203.69 -239.43 125.42 23.12 27.33 21.17

        筹资性现金净流量 10.69 -75.47 116.65 23.24 -9.13 -11.71

        现金流量净额 270.44 -147.01 374.39 120.81 198.71 141.46
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合

指数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我

们所指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 
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