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  强烈推荐（维持） 

中标海南“二线口岸”项目，自贸港业务增量可期  
 

TMT 及中小盘/计算机 

目标估值：NA 

当前股价：29.61 元 

 

海南自贸港全岛封关运作建设启动，口岸建设需求有望于 22-23 年集中释放，

公司作为国内智慧口岸查验龙头已陆续中标多个项目，未来有望迎来新一轮腾

飞，维持强烈推荐。 

❑ 事件：公司午间公告作为牵头人的联合体中标海口新海港和南港“二线口岸”

（客运）查验设施、设备项目设计、采购、施工总承包招标（投标报价约 3.53

亿元，其中设备费约 2.84 亿元）。 

❑ 海南自由贸易港封关运作建设项目启动，盛视已陆续中标多个“二线口岸”

项目。根据公开新闻，7 月 29 日海南自由贸易港全岛封关运作第一批建设项

目集中开工，项目共 9 个，总投资 14.17 亿元。本次开工项目以“二线口岸”

项目（包括基建改造、查验设备采购等）为主，其中，根据公开信息公司此

前已先后中标三亚港南山港区对外开放口岸、二线口岸现场查验能力建设项

目（单独中标，金额 0.97 亿元）以及海口秀英港对外开放口岸升级改造和“二

线口岸”查验设施设备改造项目（作为牵头人的联合体中标，其中设备费 0.99

亿元），加之此次公告的项目，公司已中标三个海南“二线口岸”项目。 

❑ 海南口岸建设“十四五”期间将迎高峰，“清单”要求 2023 年具备封关运作

硬件条件。《海南自由贸易港建设总体方案》明确提出，在海南自贸港与国

际市场之间设立“一线”，在与内地之间设立“二线”，实行“一线”放开、

“二线”管住。《海南自由贸易港口岸布局方案》明确设立 8 个对外开放口

岸满足“一线”进出需要，设立 10 个“二线口岸”保障“二线”进出需要。

根据《海南自由贸易港口岸建设“十四五”规划（2021-2025）》，“十四五”

期间有明确项目建设规划的口岸共十个，匡算投资总额约 115 亿元。按照海

南全岛封关运作工作“三张清单”，2023 年要具备封关运作硬件条件、2024

年完成封关各项准备，据此预计 22-23 年海南口岸建设尤其是“二线口岸”

建设需求将集中释放。 

❑ 盛视在智慧口岸查验领域竞争优势明显，海南自贸港业务叠加疫后内陆业务

需求回升下有望迎中期业绩拐点。智慧口岸查验系统涉及对旅客、交通运输

工具、货物等的全流程查验，涉及对象较多且出入境监管要求极高，因此领

域进入门槛极高。公司是国内最早进入口岸领域的企业之一，凭借整体解决

方案优势牢牢占据行业龙头地位。自疫情以来，我国大部分口岸陆续被关停，

出入境业务大多处于停滞状态，公司承接的项目多次出现交付验收延迟的情

况，一定程度上拖累了业绩增长。我们认为，一方面海南自贸港封关运作近

两年将集中释放口岸建设需求，另一方面，随着疫情影响逐渐消除疫后放开

大背景下内地口岸建设也将逐步恢复，公司口岸主业有望迎来中期增长拐点。 

❑ 维持“强烈推荐”投资评级。综合考虑疫情影响及海南业务落地，调整 22-24

年净利润 2.54/3.36/4.55亿元，对应 PE 30/23/17x。维持强烈推荐。 

❑ 风险提示：相关地区口岸投资不及预期，疫情反复；海外市场政策风险。 

财务数据与估值  
会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业总收入(百万元) 935 1127 1519 2007 2612 

同比增长 16% 21% 35% 32% 30% 

营业利润(百万元) 256 186 264 350 473 

同比增长 5% -28% 42% 33% 35% 

归母净利润(百万元) 224 179 254 336 455 

同比增长 5% -20% 42% 33% 35% 

每股收益(元) 0.87 0.69 0.98 1.30 1.76 

PE 34.1 42.6 30.1 22.7 16.8 

PB 4.1 3.8 5.7 4.8 3.9  
资料来源：公司数据、招商证券 

 

 

基础数据 
 

总股本（万股） 25810 

已上市流通股（万股） 6442 

总市值（亿元） 76 

流通市值（亿元） 19 

每股净资产（MRQ） 8.1 

ROE（TTM） 9.4 

资产负债率 30.3% 

主要股东 瞿磊 

主要股东持股比例 62.84% 
 

  

 股价表现 
 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 18 2 13 

相对表现 24 11 27 
 

 
 

  
 资料来源：公司数据、招商证券 
 

相关报告 
 

 
1、《盛视科技（002990）—2022Q1

业绩超预期，期待疫后主业回升及新

品放量》2022-04-14 

2、《盛视科技（002990）—口岸业务

稳步推进，创新业务及出海拓展长期

增长空间》2021-08-30 

3、《盛视科技（002990）—疫情影响

逐渐消除，未来可期》2021-04-26  
  

 
 
刘玉萍 S1090518120002 

 liuyuping@cmschina.com.cn 

孟林 S1090521040001 

 menglin@cmschina.com.cn  
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图 1：盛视科技历史 PE Band  图 2：盛视科技历史 PB Band 

 

 

 
资料来源：公司数据、招商证券  资料来源：公司数据、招商证券 
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附：财务预测表 

资产负债表  
单位：百万元 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 2368 2802 2352 2915 3644 

现金 1574 1730 943 1054 1221 

交易性投资 0 0 0 0 0 

应收票据 3 17 23 30 39 

应收款项 480 694 910 1202 1564 

其它应收款 12 14 19 25 32 

存货 211 302 395 522 680 

其他 88 46 62 82 107 

非流动资产 102 228 223 218 214 

长期股权投资 0 18 18 18 18 

固定资产 42 40 39 39 38 

无形资产商誉 35 35 31 28 25 

其他 24 135 134 133 133 

资产总计 2470 3031 2574 3133 3857 

流动负债 554 930 1155 1453 1824 

短期借款 1 0 0 0 0 

应付账款 239 427 574 758 987 

预收账款 185 264 355 469 611 

其他 129 239 226 226 226 

长期负债 30 77 77 77 77 

长期借款 0 0 0 0 0 

其他 30 77 77 77 77 

负债合计 584 1006 1231 1530 1900 

股本 126 257 257 257 257 

资本公积金 1062 953 953 953 953 

留存收益 699 815 133 393 747 

少数股东权益 0 0 0 0 0 

归属于母公司所有者权益 1887 2024 1343 1603 1957 

负债及权益合计 2470 3031 2574 3133 3857     

现金流量表  
单位：百万元 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 45 148 107 135 215 

净利润 224 179 254 336 455 

折旧摊销 4 14 17 16 15 

财务费用 2 2 (10) (8) (9) 

投资收益 (16) (32) (55) (55) (55) 

营运资金变动 (165) (7) (106) (166) (206) 

其它 (5) (9) 8 11 14 

投资活动现金流 4 3 44 44 44 

资本支出 (12) (11) (11) (11) (11) 

其他投资 16 14 55 55 55 

筹资活动现金流 1030 4 (939) (68) (92) 

借款变动 160 546 (13) 0 0 

普通股增加 32 131 0 0 0 

资本公积增加 1005 (109) 0 0 0 

股利分配 (175) (622) (935) (76) (101) 

其他 8 58 10 8 9 

现金净增加额 1079 155 (787) 111 167     

 利润表  
单位：百万元 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 935 1127 1519 2007 2612 

营业成本 499 697 938 1240 1614 

营业税金及附加 5 5 7 9 12 

营业费用 68 74 93 120 152 

管理费用 33 54 84 100 118 

研发费用 83 129 160 201 248 

财务费用 (3) (11) (10) (8) (9) 

资产减值损失 (31) (50) (40) (50) (60) 

公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

其他收益 20 26 30 30 30 

投资收益 16 32 25 25 25 

营业利润 256 186 264 350 473 

营业外收入 0 0 0 0 0 

营业外支出 0 0 0 0 0 

利润总额 256 186 264 350 473 

所得税 31 6 10 13 18 

少数股东损益 0 0 0 0 0 

归属于母公司净利润 224 179 254 336 455     

主要财务比率  
 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

年成长率      

营业总收入 16% 21% 35% 32% 30% 

营业利润 5% -28% 42% 33% 35% 

归母净利润 5% -20% 42% 33% 35% 

获利能力      

毛利率 46.7% 38.1% 38.2% 38.2% 38.2% 

净利率 24.0% 15.9% 16.7% 16.8% 17.4% 

ROE 17.9% 9.2% 15.1% 22.8% 25.6% 

ROIC 17.1% 8.5% 14.4% 22.2% 25.0% 

偿债能力      

资产负债率 23.6% 33.2% 47.8% 48.8% 49.3% 

净负债比率 0.1% 0.4% 0.0% 0.0% 0.0% 

流动比率 4.3 3.0 2.0 2.0 2.0 

速动比率 3.9 2.7 1.7 1.6 1.6 

营运能力      

总资产周转率 0.5 0.4 0.5 0.7 0.7 

存货周转率 1.9 2.7 2.7 2.7 2.7 

应收账款周转率 2.3 1.9 1.8 1.9 1.8 

应付账款周转率 2.0 2.1 1.9 1.9 1.8 

每股资料(元)      

EPS 0.87 0.69 0.98 1.30 1.76 

每股经营净现金 0.17 0.57 0.42 0.52 0.83 

每股净资产 7.31 7.84 5.20 6.21 7.58 

每股股利 1.13 3.62 0.29 0.39 0.53 

估值比率      

PE 34.1 42.6 30.1 22.7 16.8 

PB 4.1 3.8 5.7 4.8 3.9 

EV/EBITDA 30.9 42.3 29.2 22.1 16.5     
资料来源：公司数据、招商证券 
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分析师承诺 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的任

何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 
 
刘玉萍：计算机行业首席分析师，北京大学汇丰商学院金融学硕士。优势领域云计算，2020 年入围水晶球最佳分析

师。 

周翔宇：计算机行业分析师，三年中小盘研究经历，获得 2016/17 年新财富中小市值团队第五、第二名。 

孟林：计算机行业分析师，中科院信息工程研究所硕士，两年四大行技术部工作经验，两年一级市场投资经验，2020

年加入招商证券。 

石恺：计算机行业分析师，康奈尔大学电子与计算机工程、香港科技大学金融数学双硕士，华盛顿大学电子工程学士，

2021 年加入招商证券。 
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报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地

市场基准指数的市场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 指数为基准。具体标准如下： 

 

股票评级 

强烈推荐：预期公司股价涨幅超越基准指数 20%以上 

增持：预期公司股价涨幅超越基准指数 5-20%之间 

中性：预期公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

减持：预期公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

 

行业评级 

推荐：行业基本面向好，预期行业指数超越基准指数 

中性：行业基本面稳定，预期行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面转弱，预期行业指数弱于基准指数 
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