
  

  

1 

行业分类：军工     2019 年 4 月 18 日 

股市有风险  入市须谨慎 

中航证券金融研究所发布      证券研究报告 

 

请务必阅读正文后的免责条款部分 

联系地址：深圳市深南大道3024号航空大厦29楼 

公司网址：www.avicsec.com 

联系电话：0755-83692635 

传真：0755-83688539 

中航证券金融研究所  

分 析 师：李欣 

证券执业证书号：S0640515070001 

分 析 师：蒋聪汝 

证券执业证书号：S0640517050001 

电话：010-64818351 

邮箱：jiangcr@avicsec.com 

 

 

海兰信（300065）公司 2018 年报点评： 

航海双主业稳步推进，智能航海未来可期 

 

公司投资评级 持有 

当前股价（19.4.18） 18.43 

基础数据（2019.4.18） 

沪深 300 4072.0753 

总股本（亿） 3.9817 

流通 A股（亿） 3.0017 

流通 A股市值（亿） 55.3213 

每股净资产（元） 4.2559 

PE 69.4469 

PB 4.3305 

 

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 
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 事件：2018 年报，公司实现总营业收入 7.70 亿元，同比减少 4.41%，归母净利

1.06 亿元，同比增长 2.19%；基本每股收益 0.29 元。 

 投资要点 

 智能航海业务领军中国智能船舶业发展，业绩上升空间可期。公司紧抓船舶智能

化发展契机，稳步推进船舶综合导航系统(INS)、机舱检测报警系统（AMS）等核

心产品研发，以及船舶智能集成平台、船舶智能导航助手及船舶智能管理助手等

智能船舶整体解决方案的推出，成功立足于中国智能船舶行业领军企业。2018 年，

公司智能航海业务受益于全球航运回暖，收入显著提高，营收 2.54 亿元，同比

增长 32.27%；占公司总营收比重 33.04%，同比上升 9.17%，未来有望进一步提升。

公司产品成功应用于“辽宁舰”、“明远”号等各类舰船上，进一步提升在重要船

东与船厂的市场占有率。核心战略客户合作成果可期，其中扬子江船业承诺完成

年度采购不低于 1亿元的目标。 

 收购劳雷海洋、广东蓝图剩余股权，海洋观监测业务持续深化稳步推进。海洋观

监测业务仍为公司重要利润来源之一，2018 年受国家机构改革等不利因素，营收

4.84 亿元，同比减少 18.14%，但由于智能雷达产品需求大幅提升，海洋观监测

业务毛利率上升 5.65%，整体盈利情况稳定。智能雷达监控系统受益于沿海省市

政府部门的信息服务管理需求，持续贡献利润，已与 11 省市签订合作协议，基

本完成沿海省市区域监测全覆盖。2018 年公司成功收购劳雷海洋剩余 45%股权，

广东蓝图剩余 35%股权。劳雷海洋 2018 年继续深化水声学产品、智能自主测量系

统等关键技术，下半年回暖并加速贡献利润，承诺 2019 年、2020 年扣非后分别

实现净利润 1.01 亿、1.10 亿，2018 年业绩完成 107.64%。广东蓝图海洋信息化

业务持续增长，2018 年完成了时空大数据与云平台、应用系统整合集成平台和移

动应用开发平台三项基础平台的开发与应用设计，全年净利润 2173.47 万元，同

比增长 41.81%。目前公司从提供产品向数据服务型转型，未来智慧海洋业务业绩

有望进一步突破。 

 风险提示：转型适应风险、并购标的业绩承诺不及预期风险。 

单位:亿元 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入 7.70  9.16  11.19  13.76  

    增长率(%) -4.41% 19.00% 22.13% 23.03% 

归属母公司股东净利润 1.06  1.29  1.60  2.02  

    增长率(%) 2.19% 21.90% 24.20% 26.32% 

每股收益(EPS)（元） 0.27  0.32  0.40  0.51  

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

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

 

 

 

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 15-18 年各产品营收构成情况（亿元）  图 4：公司 15-18 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 15-18 年各业务毛利率情况  图 6：公司 15-18 年三费情况 

 

 

 

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 

图表 7：盈利预测表 
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利润表（亿元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入 7.70  9.16  11.19  13.76  

营业成本 4.64  5.36  6.59  7.95  

营业税金及附加 0.04  0.05  0.06  0.07  

销售费用 0.68  0.89  1.08  1.32  

管理费用 0.57  0.68  0.83  1.02  

财务费用 -0.07  0.06  0.07  0.10  

资产减值损失 0.22  0.01  0.01  0.01  

投资收益 0.01  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动损

益 
0.00  0.00  0.00  0.00  

其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

营业利润 1.59  2.12  2.55  3.29  

其他非经营损益 0.01  0.02  0.02  0.02  

利润总额 1.61  2.14  2.57  3.31  

所得税 0.23  0.34  0.42  0.54  

净利润 1.37  1.80  2.16  2.77  

少数股东损益 0.32  0.51  0.56  0.75  

归属母公司股东

净利润 
1.06  1.29  1.60  2.02  

 

资产负债表（亿

元） 
2018A 2019E 2020E 2021E 

货币资金 4.97  6.54  7.36  8.61  

应收和预付款项 4.98  5.83  7.13  8.75  

存货 1.54  0.23  0.36  0.19  

其他流动资产 2.50  1.83  2.42  3.09  

长期股权投资 0.73  0.73  0.73  0.73  

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  

固定资产和在建

工程 
0.76  0.73  0.69  0.65  

无形资产和开发

支出 
5.65  5.45  5.26  5.06  

其他非流动资产 0.55  0.55  0.56  0.56  

资产总计 21.68  21.91  24.52  27.65  

短期借款 1.99  0.00  0.00  0.00  

应付和预收款项 1.81  2.29  2.82  3.33  

长期借款 0.25  0.25  0.25  0.25  

其他负债 0.61  0.75  0.80  0.82  

负债合计 4.66  3.29  3.88  4.41  

股本 3.98  3.98  3.98  3.98  

资本公积 9.48  9.48  9.48  9.48  

留存收益 3.80  4.97  6.44  8.29  

归属母公司股东

权益 
16.95  18.03  19.50  21.35  

少数股东权益 0.07  0.59  1.14  1.90  

股东权益合计 17.02  18.62  20.64  23.25  

负债和股东权益

合计 
21.68  21.91  24.52  27.65  

 

 

现金流量表（亿元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

经营性现金流净额 1.08  3.97  1.08  1.56  

投资性现金流净额 -2.51  -0.05  -0.05  -0.05  

筹资性现金流净额 -1.80  -2.36  -0.20  -0.26  

现金流量净额 -3.23  1.57  0.82  1.25  

 

数据来源：wind，中航证券金融研究所  
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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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