
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

[Table_Title]   盛视科技（002990.SZ）事件点评   

与华为战略合作再度签订，智慧口岸积极推进  2022 年 04 月 11 日 

[Table_Summary] 

 事件： 2022 年 4 月 8 日，公司与华为举行战略合作协议签约仪式。双方

将在全球海关领域（包括海关、口岸和综保区/自贸区等）围绕产品和解决方案

开发、市场推广、项目拓展、生态构建等开展全面深入合作，共同开创行业发展

的新格局。 

 双方资源互相整合，携手打造智慧口岸产业生态。公司作为 A 股智慧口岸第

一家，专注于提供智慧口岸查验系统整体解决方案及其智能产品，以研发创新驱

动为核心的竞争优势，实现以创新技术为客户创造价值，在智慧口岸领域具有较

高的品牌知名度和显著的市场地位。华为作为全球领先的 ICT 龙头，致力于构建

万物互联的智能数字世界。两者在智能交通领域和商业市场合作签约后，充分发

现互相资源的补充性，于智慧口岸方向实现进一步合作。 

 本次战略合作的核心内容从四层维度出发： 

1）解决方案合作：包括智能卡口/云卡口解决方案、科技抗疫解决方案、AR 全

景可视解决方案及其他解决方案的合作； 

2）市场合作：在国内市场，通过双方联合解决方案推广，进行市场的联合布局、

拓展，打造双方协同的增量效应。在国际市场，双方发挥各自优势，积极助力“一

带一路”国家智慧口岸、智慧海关的建设； 

3）项目合作：双方将依托市场洞察和布局，协同挖掘项目机会，分享项目信息、

对重点项目形成联合项目小组进行项目的攻坚和落实。 

4）生态合作：围绕口岸、海关领域全产业链进行双方生态资源的叠加，加速双

方在智慧口岸、智慧海关领域的创新应用，提升双方联合解决方案的核心竞争力，

共助行业数字化转型。 

 投资建议：预计公司 21-23 年实现营收 11.77/15.32/19.28 亿元，实现

归母净利润 2.29/3.11/4.16 亿元，当前市值对应 22/23年 PE 分别为 21X/16 

X。考虑到智慧口岸的特殊性，我们认为公司目前已具备明显的竞争优势，且已

实现了向产品商的跃升。同时，综合考虑市场未来增量空间与华为的紧密合作，

公司成长空间较为广阔。维持“推荐”评级。 

 风险提示：疫情反复的风险；数字化转型不及预期；项目定制化需求增高带

来毛利率下降风险。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 935 1177 1532 1928 

增长率（%） 15.8 25.8 30.2 25.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 224 229 311 416 

增长率（%） 5.3 2.1 35.7 33.9 

每股收益（元） 0.87 0.89 1.20 1.61 

PE 29 29 21 16 

PB 3.5 3.2 2.8 2.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 4 月 11 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

 
主要财务指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业总收入 935 1177 1532 1928 
 

成长能力（%）     

营业成本 499 608 771 968 
 

营业收入增长率 15.82 25.83 30.22 25.80 

营业税金及附加 5 16 43 30 
 

EBIT 增长率 2.66 -2.70 33.08 30.99 

销售费用 68 105 141 171 
 

净利润增长率 5.30 2.08 35.72 33.89 

管理费用 33 81 86 101 
 

盈利能力（%）     

研发费用 83 127 172 240 
 

毛利率 46.69 48.31 49.67 49.79 

EBIT 246 240 319 418 
 

净利润率 24.00 19.47 20.29 21.59 

财务费用 -3 0 0 0 
 

总资产收益率 ROA 9.08 7.76 8.86 9.93 

资产减值损失 -4 0 0 0 
 

净资产收益率 ROE 11.89 11.16 13.15 14.97 

投资收益 16 14 20 28 
 

偿债能力     

营业利润 256 273 369 486 
 

流动比率 4.28 3.27 3.05 2.96 

营业外收支 0 -1 0 0 
 

速动比率 3.74 2.79 2.65 2.59 

利润总额 256 272 369 486 
 

现金比率 2.84 2.13 2.02 2.02 

所得税 31 43 58 69 
 

资产负债率（%） 23.63 30.50 32.66 33.69 

净利润 224 229 311 416 
 

经营效率     

归属于母公司净利润 224 229 311 416 
 

应收账款周转天数 187.50 172.00 162.00 145.00 

EBITDA 251 240 319 418 
 

存货周转天数 154.15 200.00 175.00 160.00 

     
 

总资产周转率 0.38 0.40 0.44 0.46 

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 
 

每股指标（元）     

货币资金 1574 1857 2251 2787 
 

每股收益 0.87 0.89 1.20 1.61 

应收账款及票据 483 554 680 766 
 

每股净资产 7.31 7.95 9.16 10.77 

预付款项 15 15 19 24 
 

每股经营现金流 0.17 1.29 1.45 1.97 

存货 211 333 370 424 
 

每股股利 0.50 0.24 0.00 0.00 

其他流动资产 85 92 87 89 
 

估值分析     

流动资产合计 2368 2852 3408 4090 
 

PE 29 29 21 16 

长期股权投资 0 0 0 0 
 

PB 3.5 3.2 2.8 2.4 

固定资产 42 42 42 42 
 

EV/EBITDA 19.83 19.57 13.47 9.00 

无形资产 35 35 35 35 
 

股息收益率（%） 1.97 0.96 0.00 0.00 

非流动资产合计 102 102 102 102 
 

     

资产合计 2470 2953 3510 4192 
 

     

短期借款 1 0 0 0 
 

现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

应付账款及票据 239 292 370 464 
 

净利润 224 229 311 416 

其他流动负债 314 579 746 918 
 

折旧和摊销 4 0 0 0 

流动负债合计 554 871 1116 1382 
 

营运资金变动 -196 118 83 119 

长期借款 0 0 0 0 
 

经营活动现金流 45 333 374 508 

其他长期负债 30 30 30 30 
 

资本开支 -12 -1 0 0 

非流动负债合计 30 30 30 30 
 

投资 0 0 0 0 

负债合计 584 901 1146 1412 
 

投资活动现金流 4 14 20 28 

股本 126 383 383 383 
 

股权募资 1065 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0 
 

债务募资 1 -1 0 0 

股东权益合计 1887 2053 2363 2780 
 

筹资活动现金流 1030 -64 0 0 

负债和股东权益合计 2470 2953 3510 4192  现金净流量 1079 283 394 536 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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