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市场数据  
收盘价(元) 14.75 

一年最低/最高价 5.73/21.30 

市净率(倍) 6.09 

流通A股市值(百万元) 9,673.74 

总市值(百万元) 10,627.29 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.42 

资产负债率(%,LF) 23.10 

总股本(百万股) 720.49 

流通 A 股(百万股) 655.85  
 

相关研究  
《海兰信(300065)：海底智算中心正

式启用，算力基础设施方向有望贡献

更大增量》 

2025-02-20 

《海兰信(300065)：2024 年三季报点

评：静待收入确认，归母净利润稳定

增长》 

2024-10-28 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 753.69 383.94 1,037.75 1,188.89 1,365.33 

同比 4.04 (49.06) 170.29 14.56 14.84 

归母净利润（百万元） (116.36) 8.21 98.93 124.12 133.61 

同比 85.25 107.05 1,105.68 25.46 7.64 

EPS-最新摊薄（元/股） (0.16) 0.01 0.14 0.17 0.19 

P/E（现价&最新摊薄） (91.33) 1,295.12 107.42 85.62 79.54 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年报，公司 2024 年实现营业收入 3.84 亿元，同比-

49.06%；归母净利润 820.57 万元，同比+107.05%。 

投资要点 

◼ 营业收入出现较大幅度下滑，而净利润则实现扭亏为盈：海兰信在 2024

年实现了营业收入 3.84 亿元，同比下降 49.06%，但归属于上市公司股
东的净利润达到 0.08 亿元，同比增加 107.05%。这一变化的主要原因是
公司在报告期内聚焦高质量发展战略，舍弃了部分低毛利的商机订单，
专注于高毛利订单的获取，导致营业收入下降但毛利率提升至 33.93%，
同比增加 10.70%。此外，公司强化内部管理，聚焦研发投入，管理费用
和销售费用分别下降 13.27%和 6.69%，研发费用上升 23.22%，进一步
提升了技术竞争力，实现了扭亏为盈。 

◼ 在智能航海和海洋观探测领域取得了显著的产品积累和技术突破：
2024 年海兰信在产品与技术方面取得了显著的积累和突破。在智能航
海领域，公司的固态 X 波段雷达获得全球首张低功率版本的 EC 欧盟型
式认可证书，这是继 S 波段固态雷达荣获国内首张 EC 欧盟型式认可证
书后，国内雷达行业的又一重大突破。此外，公司的综合导航系统完成
了性能标准变更的权威认证，并实现了船桥报警管理（BAM）、海上安
全信息显示等功能的升级，成功获取挪威 DNV 型式认可证书，同时通
过了中国船级社 UR E27 产品网络安全认证。在海洋观探测领域，子公
司欧特海洋凭借自主研发的海洋观探测关键技术，成功中标并实施海南
省海洋灾害综合防治项目（EPC+O）和广东省深圳市海洋灾害综合防治
体系建设项目，进一步验证了公司在海洋科技领域的专业实力。 

◼ 海兰信未来发展计划聚焦于技术创新、产品推广、产业融合以及绿色可
持续发展：公司将继续加大在智能航海、海洋观探测及海底数据中心等
领域的研发投入，保持技术领先优势。在产品推广方面，公司将积极拓
展国内外市场，提高产品市场占有率。产业融合方面，公司将进一步加
强与上下游企业的合作，构建完善的产业生态。同时，公司将积极响应
国家双碳目标，推动绿色算力发展，助力全国一体化算力网建设。驱动
因素包括数字经济的蓬勃发展、海洋强国战略的推进、绿色能源转型的
需求以及人工智能技术的快速发展，这些因素为公司提供了广阔的市场
空间和发展机遇。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩符合市场预期，出于谨慎原则，我们略
微下调先前的盈利预测，预计公司 2025-2026 年归母净利润分别为
0.99/1.24 亿元，前值 1.30/1.62 亿元，新增 2027 年预期 1.34 亿元，对应
PE 分别为 107/86/80 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1,760 2,523 2,845 3,171  营业总收入 384 1,038 1,189 1,365 

货币资金及交易性金融资产 970 1,710 1,795 2,204  营业成本(含金融类) 254 682 769 876 

经营性应收款项 411 616 585 755  税金及附加 5 9 12 13 

存货 327 52 397 41  销售费用 69 104 125 140 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 66 104 126 164 

其他流动资产 53 145 67 171  研发费用 55 104 144 151 

非流动资产 681 727 694 697  财务费用 2 0 (10) (12) 

长期股权投资 98 98 112 118  加:其他收益 8 25 26 31 

固定资产及使用权资产 260 333 351 392  投资净收益 26 25 55 48 

在建工程 51 50 49 48  公允价值变动 2 0 0 0 

无形资产 189 164 100 56  减值损失 36 0 0 0 

商誉 1 1 1 1  资产处置收益 0 4 3 4 

长期待摊费用 10 10 10 10  营业利润 7 89 107 117 

其他非流动资产 72 72 72 72  营业外净收支  0 1 1 2 

资产总计 2,441 3,250 3,539 3,868  利润总额 7 90 108 119 

流动负债 684 1,395 1,559 1,754  减:所得税 (1) (9) (16) (14) 

短期借款及一年内到期的非流动负债 75 75 75 75  净利润 8 99 124 134 

经营性应付款项 209 697 542 745  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 285 415 666 645  归属母公司净利润 8 99 124 134 

其他流动负债 115 208 276 288       

非流动负债 48 48 48 48  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.01 0.14 0.17 0.19 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (13) 60 39 53 

租赁负债 1 1 1 1  EBITDA 42 99 78 97 

其他非流动负债 47 47 47 47       

负债合计 733 1,443 1,607 1,802  毛利率(%) 33.93 34.27 35.29 35.85 

归属母公司股东权益 1,708 1,807 1,931 2,065  归母净利率(%) 2.14 9.53 10.44 9.79 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 1,708 1,807 1,931 2,065  收入增长率(%) (49.06) 170.29 14.56 14.84 

负债和股东权益 2,441 3,250 3,539 3,868  归母净利润增长率(%) 107.05 1,105.68 25.46 7.64 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 94 799 36 404  每股净资产(元) 2.37 2.51 2.68 2.87 

投资活动现金流 (20) (26) 92 58  最新发行在外股份（百万股） 720 720 720 720 

筹资活动现金流 (109) (3) (3) (3)  ROIC(%) (0.87) 3.58 2.29 2.87 

现金净增加额 (36) 770 125 459  ROE-摊薄(%) 0.48 5.47 6.43 6.47 

折旧和摊销 55 39 40 44  资产负债率(%) 30.02 44.40 45.42 46.60 

资本开支 (65) (80) 11 (33)  P/E（现价&最新股本摊薄） 1,295.12 107.42 85.62 79.54 

营运资本变动 89 687 (72) 277  P/B（现价） 6.22 5.88 5.50 5.15 

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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