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市场数据  
收盘价(元) 6.26 

一年最低/最高价 5.06/11.94 

市净率(倍) 2.64 

流通A股市值(百万元) 4,120.80 

总市值(百万元) 4,528.04 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.37 

资产负债率(%,LF) 18.44 

总股本(百万股) 723.33 

流通 A 股(百万股) 658.27  
 

相关研究  
《海兰信(300065)：深度布局智能船

舶，启航智慧海洋新蓝海》 

2024-07-15 

《海兰信(300065)：贯彻智慧海洋理

念，军品业务持续突破，助推业绩持

续稳健向上》 

2022-06-08 
  

买入（上调） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 724.42 753.69 932.50 1,422.98 1,710.46 

同比 (19.72) 4.04 23.73 52.60 20.20 

归母净利润（百万元） (788.84) (116.36) 77.21 138.31 162.58 

同比 (1,712.82) 85.25 166.36 79.13 17.55 

EPS-最新摊薄（元/股） (1.09) (0.16) 0.11 0.19 0.22 

P/E（现价&最新摊薄） (5.74) (38.91) 58.64 32.74 27.85 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年中报，2024 年上半年实现营业收入 1.58 亿元，同

比去年下降 50.26%。实现归母净利润 0.13 亿元，同比去年增加 87.91%。 

投资要点 

◼ 业绩承压但盈利能力提升，现金流改善应收账款管理加强：公司 2024

年上半年实现营业收入 1.58 亿元，同比减少 50.26%，实现归母净利润
0.13 亿元，同比增加 87.91%，营业成本约为 1.03 亿元，同比减少 54.07%，
实现毛利率 34.84%，同比增加 18.40pct。公司销售收入略微承压，但公
司通过成本控制提高了盈利能力。2024 年上半年，经营活动产生的现金
流量净额为-0.28 亿元，同比增加 64.81%，显示公司的现金流状况有所
改善。截至 2024 年上半年，应收账款 3.63 亿元，同比减少 19.34%，减
少一定的坏账风险，且公司加强应收款管理和催收工作，成功收回了部
分长账龄应收款，对已计提的坏账准备进行了冲回处理，相应增加利润
0.26 亿元。 

◼ 智能航海与海洋业务协同发展，UDC 创新助力数字经济：公司在 2024

年上半年围绕“精品战略”深化智能航海板块，将海事雷达、航行数据
记录仪等作为旗舰产品，加强技术领先优势。公司主营业务包括智能航
海、海洋观探测及海底数据中心。智能航海领域，公司 X 波段固态雷达
获得 CCS 和 DNV 认证，机舱自动化系统结合数字孪生技术，提升了船
舶智能化水平。海洋观探测领域，子公司欧特海洋中标海南省海洋灾害
防治项目，推进海洋技术与业务协同。海底数据中心（UDC）作为创新
业务，依托海南自贸港政策和地理优势，探索“文化出海”，构建跨界
算力池，与中国电信等合作发布运营报告，显示项目运行良好，能效领
先，为数字经济发展提供支撑。 

◼ 深化自主研发，以核心技术驱动海洋信息化与智能航海创新发展：公司
依托超过 20 年的技术积累，在海洋装备和信息化领域建立了自主可控
的研制与生产能力。在全球布局研发网络，提供全面的解决方案，尤其
在海底数据中心（UDC）领域拥有先发技术优势，形成核心技术壁垒。
作为国家高新技术企业，海兰信坚持自主研发和创新，拥有多项海洋领
域专有技术，保持行业领先。在雷达技术方面，公司拥有专业研发团队
和丰富的产品开发经验，拥有 28 项专利，迅速响应市场变化，推动产
品满足需求，为公司的持续发展提供强劲动力。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩符合预期，考虑到目前国家海洋灾害防
治与水下防御建设较少，海底观探测网有望获得补偿式发展，因此我们
上调先前的盈利预测，预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为
0.77/1.38/1.63 亿元，前值 0.76/1.07/1.45 亿元，对应 PE 分别为 59/33/28

倍，上调至“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）新业务转型风险；2）募投项目风险；3）应收账款风险。  
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海兰信三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1,579 1,516 1,943 1,818  营业总收入 754 933 1,423 1,710 

货币资金及交易性金融资产 965 608 670 585  营业成本(含金融类) 579 674 948 1,149 

经营性应收款项 429 463 855 685  税金及附加 4 4 7 8 

存货 134 240 313 261  销售费用 74 70 135 162 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 76 89 164 188 

其他流动资产 50 204 105 287  研发费用 44 47 78 94 

非流动资产 742 898 1,068 1,223  财务费用 (2) 4 10 11 

长期股权投资 71 72 59 52  加:其他收益 21 20 36 40 

固定资产及使用权资产 311 384 496 585  投资净收益 (16) 9 14 17 

在建工程 1 15 24 31  公允价值变动 4 0 0 0 

无形资产 295 364 426 491  减值损失 (111) 0 0 0 

商誉 5 5 5 5  资产处置收益 6 4 8 8 

长期待摊费用 9 9 9 9  营业利润 (117) 77 139 163 

其他非流动资产 50 50 50 50  营业外净收支  (1) 1 1 2 

资产总计 2,320 2,414 3,011 3,042  利润总额 (117) 79 140 165 

流动负债 599 616 1,075 942  减:所得税 (1) 1 1 2 

短期借款及一年内到期的非流动负债 173 208 250 289  净利润 (116) 78 139 163 

经营性应付款项 271 145 511 240  减:少数股东损益 0 1 0 1 

合同负债 54 137 141 202  归属母公司净利润 (116) 77 138 163 

其他流动负债 102 127 173 211       

非流动负债 22 22 22 22  每股收益-最新股本摊薄(元) (0.16) 0.11 0.19 0.22 

长期借款 5 5 5 5       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (104) 69 127 148 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA (53) 106 174 199 

其他非流动负债 15 15 15 15       

负债合计 621 638 1,097 964  毛利率(%) 23.23 27.74 33.37 32.85 

归属母公司股东权益 1,699 1,775 1,914 2,076  归母净利率(%) (15.44) 8.28 9.72 9.51 

少数股东权益 0 1 1 2       

所有者权益合计 1,699 1,776 1,915 2,078  收入增长率(%) 4.04 23.73 52.60 20.20 

负债和股东权益 2,320 2,414 3,011 3,042  归母净利润增长率(%) 85.25 166.36 79.13 17.55 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 120 (203) 224 66  每股净资产(元) 2.35 2.45 2.65 2.87 

投资活动现金流 (371) (149) (154) (128)  最新发行在外股份（百万股） 723 723 723 723 

筹资活动现金流 (23) 26 32 27  ROIC(%) (5.17) 3.52 6.02 6.47 

现金净增加额 (269) (326) 102 (35)  ROE-摊薄(%) (6.85) 4.35 7.23 7.83 

折旧和摊销 52 37 48 50  资产负债率(%) 26.77 26.43 36.42 31.68 

资本开支 (112) (189) (221) (202)  P/E（现价&最新股本摊薄） (38.91) 58.64 32.74 27.85 

营运资本变动 77 (312) 51 (132)  P/B（现价） 2.67 2.55 2.37 2.18 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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