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高德红外（002414）公司 2018 年三季报点评： 

自主研发红外核心器件，三季度业绩翻番 

 

公司投资评级 持有 

当前股价（18.10.25） 14.97 

基础数据（2018.10.25） 

沪深 300 3194.31 

总股本（亿） 6.24 

流通 A股（亿） 4.76 

流通 A股市值（亿） 71.27 

每股净资产（元） 5.27 

PE 81.3 

PB 2.83 

 

近一年公司与沪深 300 走势对比图 

 

数据来源：wind，中航证券金融研究所 
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成交金额 高德红外 沪深300 

 事件：2018 年三季报中，公司前三季度实现营业收入 5.09 亿元，同比上

升 11.26%；实现归属于上市公司股东利润 9681 万元，同比上升 116.06%，

基本每股收益 0.16 元，同比上升 116.02%。 

 投资要点 

 红外核心器件实现国产替代，坚定走军民融合发展道路 

在第 20 届深圳光博会上，公司举办了平台量产发布会并展出了超低成本

晶圆级封装红外探测器、1280×1024@12μm 百万像素级制冷红外探测器、

全系列12μm非制冷红外探测器以及基于自产探测器开发的各类型产品。

公司作为以红外为主导的高科技公司,已拥有自底层至系统的完整而全

面的自主技术,构建了从底层红外核心器件,到综合光电系统,再到顶层

完整武器系统总体的全产业链研发生产体系。目前公司产品已经广泛应

用于电力、工业检测、安防监控、检验检疫、个人视觉、消防救援、智

慧家居、警用执法、智能驾驶、环保等领域。同时，公司坚定走军民融

合“民参军”发展道路，公司已正式承担某型号完整武器系统批产任务，

目前已经在紧急的生产过程中。 

 晶圆级封装生产线已实现量产，积极推广“芯平台” 

报告期内，公司在投资者关系活动中披露上半年成功搭建的国内第一条

也是目前唯一一条非制冷晶圆级封装生产线目前已经实现批量生产，该

生产线可大幅降低公司产品的核心器件红外芯片的成本，为公司在产品

价格方面带来优势。同时，公司将建立“芯”平台，降低红外产业的进

入门槛，简化红外热成像产品和系统的技术开发流程，提高技术开发速

度。推动红外技术在各行业的应用与普及，创造更多红外产业细分应用

领域和相应产品并开发红外热成像增量新市场。 

 风险提示：公司产品红外芯片产能及质量不及预期；“芯”平台成立对开

发红外热成像增量新市场成效不大。  

盈利预测 

单位:百万元 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入 810.33  1016.46  1260.81  1636.41  2198.03  

    增长率(%) 28.15  25.44 24.04 29.79 34.32 

归属母公司股东净利润 70.86  58.44  126.88  201.35  275.36  

    增长率(%) 11.77 -17.52 117.09 58.70 36.75 

每股收益(EPS) 0.11  0.09  0.20  0.32  0.44  

数据来源：wind，中航证券金融研究所 

 



  

 
2 中航证券金融研究所发布     证券研究报告               请务必阅读正文之后的免责声明部分 

[高德红外（002414）公司点评报告] 

 2014-2018 年公司三季报主要财务数据 

图 1：公司三季报营业收入（百万元）及增速（%）  图 2：公司三季报归母净利（百万元）及增速（%） 

 

 

 
资料来源：WIND，中航证券金融研究所  资料来源：WIND，中航证券金融研究所 

 

图 3：公司三季报三费情况（百万元）  图 4：公司三季报毛利率情况（%） 

 

 

 
资料来源：WIND，中航证券金融研究所  资料来源：WIND，中航证券金融研究所 
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数据来源：wind，中航证券金融研究所  

利润表（百万元） 2017A 2018E 2019E 2020E

    营业收入 1016.46 1260.81 1636.41 2198.03

 减:营业成本 509.53 582.12 721.33 964.93

    营业税金及附加 13.35 15.76 19.64 26.38

    销售费用 56.35 91.79 117.49 158.92

    管理费用 330.17 425.78 556.71 751.07

    财务费用 12.42 14.36 12.53 12.37

    资产减值损失 62.55 30.00 30.00 30.00

 加:投资收益 5.35 3.18 2.88 3.77

    公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00

    其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00

    营业利润 38.16 104.19 181.60 258.14

 加:其他非经营损益 19.28 27.71 26.44 24.53

    利润总额 57.45 131.90 208.04 282.67

 减:所得税 -1.00 5.02 6.68 7.31

    净利润 58.44 126.88 201.35 275.36

 减:少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00

    归属母公司股东净利润 58.44 126.88 201.35 275.36

资产负债表（百万元） 2017A 2018E 2019E 2020E

    货币资金 466.40 315.20 409.10 549.51

    应收和预付款项 1045.68 1305.45 1546.04 1781.46

    存货 737.82 722.39 786.27 916.66

    其他流动资产 37.69 49.22 62.81 84.85

    长期股权投资 0.00 0.00 0.00 0.00

    投资性房地产 25.13 25.89 25.70 25.67

    固定资产和在建工程 782.72 722.27 655.94 590.88

    无形资产和开发支出 828.18 820.03 811.88 803.72

    其他非流动资产 202.21 201.56 200.21 198.14

    资产总计 4125.84 4162.01 4497.96 4950.89

    短期借款 360.00 275.91 318.66 327.70

    应付和预收款项 375.84 477.61 587.03 783.63

    长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00

    其他负债 90.29 90.46 91.78 93.73

    负债合计 826.13 843.98 997.47 1205.05

    股本 624.26 624.26 624.26 624.26

    资本公积 2067.11 2067.11 2067.11 2067.11

    留存收益 508.50 626.67 809.12 1054.48

    归属母公司股东权益 3299.71 3318.03 3500.48 3745.84

    少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00

    股东权益合计 3299.71 3318.03 3500.48 3745.84

    负债和股东权益合计 4125.84 4162.01 4497.96 4950.89

现金流量表（百万元） 2017A 2018E 2019E 2020E

    经营活动现金流净额 31.84 78.41 101.53 194.95

    投资活动现金流净额 -362.22 -22.60 -18.95 -21.22

    筹资活动现金流净额 41.33 -207.01 11.32 -33.33

    现金流量净额 -288.56 -151.20 93.90 140.40

报表预测
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合

指数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我

们所指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 

 

分析师简介 
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