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市场数据  
收盘价(元) 9.75 

一年最低/最高价 5.06/11.94 

市净率(倍) 4.12 

流通A股市值(百万元) 6,418.18 

总市值(百万元) 7,052.46 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.36 

资产负债率(%,LF) 25.28 

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)：2024 年中报点评：

归母净利润同比增加 87.91%，智能航

海与海洋业务协同发展》 

2024-09-02 

《海兰信(300065)：深度布局智能船

舶，启航智慧海洋新蓝海》 

2024-07-15 
  

买入（维持） 
 

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

营业总收入（百万元） 724.42 753.69 830.88 1,188.89 1,446.30 

同比 (19.72) 4.04 10.24 43.09 21.65 

归母净利润（百万元） (788.84) (116.36) 62.11 94.47 130.88 

同比 (1,712.82) 85.25 153.37 52.10 38.55 

EPS-最新摊薄（元/股） (1.09) (0.16) 0.09 0.13 0.18 

P/E（现价&最新摊薄） (8.99) (60.92) 114.13 75.04 54.16 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年三季报，2024 年前三季度实现营业收入 2.54 亿元，

同比减少 48.02%，实现归母净利润 1019.21 万元，同比增长 16.54%。 

投资要点 

◼ 营业收入相对承压，归母净利润实现稳定增长：公司前三季度实现营业
收入 2.54 亿元，同比减少 48.02%，实现归母净利润 1019.21 万元，同
比增长 16.54%。这一下降主要是由于部分项目未验收完毕，导致收入未
能确认。其中，第三季度实现营业收入 9578.76 万元，同比减少 43.87%，
归母净利润-234.01 万元，同比减少 212.7%。费用控制方面有显著改善，
公司前三季度管理费用为 4264.38 万元，较上年同期下降了 30%，显示
出公司在持续推进降本增效的举措。财务费用为 231.65 万元，较上年同
期增长了 331%，主要是由于开具保函支付手续费及汇率波动导致的汇
兑损失。 

◼ 现金流明显改善，研发投入持续增长：海兰信在 2024 年前三季度的经
营活动产生的现金流量净额为940.84万元，较上年同期增长了145.27%。
这一显著增长表明公司的现金流状况有所改善，经营活动产生的现金能
力增强。前三季度公司的研发费用为 4221.18 万元，较上年同期的
3507.44 万元有所增加。公司持续加大研发投入，以保持技术领先和市
场竞争力。特别是在智能航海和海洋观探测领域，公司通过技术创新不
断巩固市场地位，有助于公司在长期内实现产品创新和市场拓展。 

◼ 积极布局新业务，以实现持续增长：前三季度，公司与合作方共同投资
设立了联营公司数智高速智算中心（陵水）有限公司，这标志着公司在
新业务领域的探索和拓展。此外，公司还通过转让全资子公司控制权，
实现了土地使用权的转让，这可能为公司带来新的业务机会和收入来
源。海兰信的海底数据中心业务不仅受益于国家对海洋经济和智算产业
的支持，还顺应了数字经济时代对算力需求的。随着“双碳战略”的推进
和数据中心绿色低碳发展行动计划的出台，海底数据中心凭借其节能高
效和低成本优势，具有广阔的市场应用前景。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩略微承压，因此我们略微下调先前的盈
利预测，预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 0.62/0.94/1.31 亿元，
前值 0.77/1.38/1.63 亿元，对应 PE 分别为 114.13/75/54 倍，维持“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 1,434 1,822 1,610  营业总收入 754 831 1,189 1,446 

货币资金及交易性金融资产 965 679 705 576  营业成本(含金融类) 579 607 849 1,006 

经营性应收款项 429 369 740 568  税金及附加 4 4 6 7 

存货 134 203 292 211  销售费用 74 62 107 137 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 76 79 107 130 

其他流动资产 50 182 85 255  研发费用 44 42 65 80 

非流动资产 742 898 1,068 1,223  财务费用 (2) 4 9 10 

长期股权投资 71 72 59 52  加:其他收益 21 18 30 33 

固定资产及使用权资产 311 384 496 585  投资净收益 (16) 8 12 14 

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 3 7 7 

长期待摊费用 9 9 9 9  营业利润 (117) 62 94 131 

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 2,332 2,890 2,833  利润总额 (117) 63 96 133 

流动负债 599 549 1,013 824  减:所得税 (1) 1 1 1 

短期借款及一年内到期的非流动负债 173 208 250 289  净利润 (116) 63 95 132 

经营性应付款项 271 103 483 174  减:少数股东损益 0 0 0 1 

合同负债 54 123 126 177  归属母公司净利润 (116) 62 94 131 

其他流动负债 102 115 153 184       

非流动负债 22 22 22 22  每股收益-最新股本摊薄(元) (0.16) 0.09 0.13 0.18 

长期借款 5 5 5 5       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (104) 55 85 120 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA (53) 92 133 170 

其他非流动负债 15 15 15 15       

负债合计 621 571 1,034 846  毛利率(%) 23.23 26.96 28.62 30.45 

归属母公司股东权益 1,699 1,760 1,855 1,986  归母净利率(%) (15.44) 7.47 7.95 9.05 

少数股东权益 0 1 1 1       

所有者权益合计 1,699 1,761 1,856 1,987  收入增长率(%) 4.04 10.24 43.09 21.65 

负债和股东权益 2,320 2,332 2,890 2,833  归母净利润增长率(%) 85.25 153.37 52.10 38.55 

           

           

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 (131) 191 27  每股净资产(元) 2.35 2.43 2.56 2.75 

投资活动现金流 (371) (151) (158) (132)  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) 2.82 4.11 5.39 

现金净增加额 (269) (256) 65 (78)  ROE-摊薄(%) (6.85) 3.53 5.09 6.59 

折旧和摊销 52 37 48 50  资产负债率(%) 26.77 24.49 35.79 29.86 

资本开支 (112) (189) (223) (203)  P/E（现价&最新股本摊薄） (60.92) 114.13 75.04 54.16 

营运资本变动 77 (226) 58 (144)  P/B（现价） 4.17 4.03 3.82 3.57 

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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