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➢ 事件：近期，海南各港区的“二线口岸”密集招投标开始，盛视科技于 2022

年 7 月 20 日-2022 年 8 月 1 日，共中标三处港口口岸建设，中标金额分别为：

9715.78 万元（三亚港南山港港口）、1.47 亿元（海口秀英港港口）以及 3.53 亿

元（海口新海港和南港口），总金额共计约 5.97 亿元。 

➢ “二线口岸”密集落地，揭开海南封岛大幕。2025 年海南省将启动“全岛

封关”，“封关”的意义在于将海南全岛建成由海关监管的特殊区域，其概念可以

简称为：一线放开、二线管住、岛内自由。其中，“一线”和“二线”作为国外、

海南自由贸易港、中国国内市场的各自分割线，其首创的岛内各自划分意义非凡。 
表1：海南“全岛封关”政策实施前后变化 

政策要点 
政策实施前后变化 

实施前 实施后 

一线放开 
海南省与内地各省市实施同样的出入境

及商品进出口海关政策 

商品基本零关税；合法进出

口商品种类将远远多于国内

其他地区；出入境更加方便 

二线管住 

海南省与内地各省市之间不存在“海

关”，商品交易与人员出入境不涉及海

关检查与关税 

国外货物进入自贸港之后，

在进入内地时需要经过海关

检查，并且对境外货物征收

相关税；人员出入涉及出入

境检查 

岛内自由 海南省与内地各省市并无区别 

出入境更加方便；跨境贸易

活动及资金流动更加灵活；

个人所得税缴纳全国最低；

互联网数据全球开放；岛内

资产算作“离岸资产”不受

国内监管 

资料来源：中国政府网，民生证券研究院 

“全岛封关”有望带来高频的人员与物品进出，智慧口岸建设迫在眉睫。零关税、

超低所得税结合“岛内自由”等创新政策预计为商品、游客、消费、人才引进等

多维度提供助力，作为国内首创的模式，或将对口岸综合性能力提出挑战。而根

据“十四五”规划，海南各港区的“二线口岸”需要在 2023 年年底前具备封关

的硬件条件，以保证 2025 年能顺利实现“全岛封关”；根据政府网站披露信息，

目前水运口岸建设规划共七个项目，计划总投资 92.88 亿元；航空口岸建设规划

共 3 个项目，计划总投资 22.5 亿元，计划 2023 年底前具备封关的硬条件。整

体建设呈现“时间紧且体量大”。  
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➢ 盛视科技作为国内具有标杆性项目建设经验的稀缺厂商，将于海南封岛大

展身手。海南港口建设要求“高效率”、“高安全”、“综合性”、“定制化”以及“建

设周期短”。公司作为国内具有多项标杆性项目建设经验的稀缺厂商，1）以深圳

特区的陆路口岸深圳湾口岸为例，该口岸是全国第一个实施“一地两检”查验模

式的综合性陆路口岸，同时 24 小时连接香港特别行政区与深圳市的通关，在

建站十三年内累计查验出入境旅客近 4.2 亿人次，查验出入境车辆超 4700 万

辆次，具备“高效率”、“高安全”及“定制化”的特点，与海南二线口岸的建设

或具有高度相似性；2）以公司海陆空多维一体化智慧口岸整体解决方案为例，

该方案成功应用于成都天府国际机场、济南遥墙、青岛胶东、海口美兰、贵阳龙

洞堡等多个空港口岸，以及南通吕四港海港口岸，磨憨铁路口岸等。其中成都天

府国际机场口岸项目使用了公司自主研发的多项创新产品，是截至目前采购公

司产品类别最全的整体解决方案项目，具有“综合落地”的特点，在公司智慧口

岸查验系统整体解决方案的应用推广中具备标杆性意义。 

公司采用“硬件模块化，软件定制化”的非传统集成商模式，使得公司具备在较

短建设周期落地高质量项目的能力，满足在 2023 年年底前具备封关的硬性条

件。国内各大口岸均有自己独有需求，但更多是“浅层定制化”；同时，公司已

形成嵌入式硬件平台，硬件模块化的强扩展性，通过不同模块重新组装即可符合

所需产品规格。两者共振，进一步缩减了建设周期，高度符合“海南封岛”在

2023 年年底封关、2025 年“全岛封关”的硬性要求。而近期，海南各港区的

“二线口岸”密集招投标开始，公司于 2022 年 7 月 20 日-2022 年 8 月 1 日，

共中标三处港口口岸建设，中标金额分别为：9715.78 万元、1.47 亿元以及 3.53

亿元，总金额共计约 5.97 亿元。预计未来海南各港区也将持续密集招标，公司

在证明其稀缺能力的背景下，或将于海南封岛大展身手。 

 

➢ 国门开放叠加“走出国门，筑于海外”战略，公司前景可期。目前疫情趋于

常态化，国门或有可能逐步开放。盛视科技作为业内智慧口岸先锋，将于疫情管

控、人员进出、货品检测等全流程的深度参与，高度受益各类国门开放场景。公

司首推智能检疫查验系统，解决多年来旅客体温探测与精准拦截难题，实现自助

查验、自动预警拦截，快速隔离拦截疫情旅客，并已形成疫情防控整体解决方

案，为织密织牢防控网络，筑牢国门安全提供有力保障。 

和华为签订战略协议、强强联手，为“走出国门”打下坚实基础。根据公司 2021

年年报，盛视科技携手华为共同打造的 5G 智慧港口联合解决方案已成功在阿曼

某港口上线运行，首度于海外打出高稀缺性的智慧口岸“名片”。阿曼港口的成

功使其成为海外市场的新“标杆”，有助于公司在海外市场的发展。2022 年 4 月

28 日，与华为战略合作再度签订，公司将结合作为智慧口岸龙头的优势以及华

为 ICT 优势，进行双方生态资源的叠加。与此同时，公司正积极推进多个海外

项目，并于近日发布公告，拟在尼日利亚投资设立全资子公司，加速推进公司

“走出国门，筑于海外”的战略布局。 

 

➢ 投资建议：在面对愈发趋于复杂的口岸管理，智慧口岸建设的必要性逐年

升级，而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。综合考虑市场未来增量空间，我们认为公司成长空

间广阔。同时，疫情反复的系统性风险对于机场、港口等口岸的人流、物品进出

等造成压制，传导至口岸信息化建设公司持续承压，此类事件的影响虽大概率无

法复制但不可忽略，相关影响主要集中在今年上半年，预计下半年及明年逐步回
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归常态增长曲线，因此对应小幅调整相关盈利预测，预计公司 22-24 年实现营

收 15.13/20.11/26.57 亿元，实现归母净利润 2.88/3.94/5.10 亿元，当前市值

对应 22/23 年 PE 分别为 28/20 倍。 

 

➢ 风险提示：项目建设不及预期的风险；疫情反复导致国门开放速度不及预

期的风险。 

   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1127 1513 2011 2657 

增长率（%） 20.5 34.3 32.9 32.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 179 288 394 510 

增长率（%） -20.1 60.8 36.7 29.6 

每股收益（元） 0.69 1.12 1.53 1.98 

PE 44 28 20 16 

PB 3.9 3.5 3.0 2.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 7 月 29 日收盘价）  
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1127 1513 2011 2657  成长能力（%）     

营业成本 697 838 1056 1409  营业收入增长率 20.50 34.30 32.90 32.10 

营业税金及附加 5 20 29 42  EBIT 增长率 -39.82 117.20 31.89 35.32 

销售费用 74 111 174 232  净利润增长率 -20.12 60.80 36.68 29.60 

管理费用 54 90 127 160  盈利能力（%）     

研发费用 129 170 248 308  毛利率 38.11 44.65 47.49 46.97 

EBIT 145 315 415 562  净利润率 15.91 19.04 19.59 19.21 

财务费用 -11 0 0 0  总资产收益率 ROA 5.91 8.38 9.18 9.89 

资产减值损失 -2 0 0 0  净资产收益率 ROE 8.85 12.74 14.83 16.12 

投资收益 32 23 52 50  偿债能力     

营业利润 186 338 468 612  流动比率 3.01 2.92 2.61 2.57 

营业外收支 0 -1 0 0  速动比率 2.64 2.35 2.22 2.10 

利润总额 186 337 467 612  现金比率 1.86 1.64 1.52 1.50 

所得税 6 49 73 102  资产负债率（%） 33.20 34.24 38.11 38.68 

净利润 179 288 394 510  经营效率     

归属于母公司净利润 179 288 394 510  应收账款周转天数 187.60 172.00 162.00 145.00 

EBITDA 159 321 421 568  存货周转天数 132.17 180.00 175.00 160.00 

      总资产周转率 0.41 0.47 0.52 0.56 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1730 1801 2362 2885  每股收益 0.69 1.12 1.53 1.98 

应收账款及票据 711 760 1072 1098  每股净资产 7.84 8.76 10.29 12.27 

预付款项 22 25 32 42  每股经营现金流 0.57 0.39 1.99 1.85 

存货 302 536 491 762  每股股利 0.20 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 38 93 113 157  估值分析     

流动资产合计 2802 3216 4069 4944  PE 44 28 20 16 

长期股权投资 18 18 18 18  PB 3.9 3.5 3.0 2.5 

固定资产 40 36 31 27  EV/EBITDA 39.30 19.29 13.36 8.99 

无形资产 35 34 34 33  股息收益率（%） 0.65 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 228 224 222 220       

资产合计 3031 3440 4291 5163       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 427 388 639 731  净利润 179 288 394 510 

其他流动负债 503 713 920 1190  折旧和摊销 14 6 6 6 

流动负债合计 930 1101 1559 1920  营运资金变动 -57 -170 165 11 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 148 101 512 477 

其他长期负债 77 77 77 77  资本开支 -11 -4 -4 -4 

非流动负债合计 77 77 77 77  投资 -17 2 0 0 

负债合计 1006 1178 1635 1997  投资活动现金流 3 21 48 46 

股本 257 258 258 258  股权募资 74 1 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 2024 2262 2656 3166  筹资活动现金流 4 -51 0 0 

负债和股东权益合计 3031 3440 4291 5163  现金净流量 155 71 561 524 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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