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[Table_Main] 
红外传感需求高涨，公司重拾增长轨道 

买入（维持） 
 

盈利预测与估值 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 1,819 2,348 2,645 3,313 

同比（%） 20.3% 29.1% 12.6% 25.2% 

归母净利润（百万元） -104 311 285 371 

同比（%） -268.3% 399.8% -8.3% 30.2% 

每股收益（元/股） -0.35 1.06 0.97 1.27 

P/E（倍） -39.70 13.24 14.44 11.09      
 

公告：公司发布 2020 年第一季度业绩预告修正公告，2020 年第一季度归

母净利润 2823.08-3246.54 万元，同比增长 0%-15%。 

 

投资要点 

 红外传感器需求激增，公司业绩稳步增长：2020 年第一季度归母净利
润 2823.08-3246.54 万元，同比增长 0%-15%。当前市场对热电堆红外传
感器的需求量大幅增长，公司积极调整生产计划，扩充了相关产品的产
能，传感器及智能仪表业务的营业收入和利润水平显著提升，带动公司
业绩实现增长。 

 

 具备红外传感器规模化生产能力，产品出货量有望持续增长：当前额温
枪等非接触式体温检测设备的应用需求快速增长，其中热电堆红外传感
器是非接触式体温检测设备的核心元件，市场需求十分迫切。公司具备
热电堆红外传感器的规模化生产能力，是国内热电堆红外传感器的主要
供应商，产品覆盖多种热电堆红外传感器细分类型，技术水平与海外厂
商同等产品相当，可面向多种测温场景提供热成像快速体温筛查的整体
解决方案，产品竞争力显著。当前公司热电堆红外传感器的海内外订单
激增，公司积极推进热电堆红外传感器的产能配套，未来产品的出货量
有望保持持续增长。 

 

 IOT 业务布局完善，公司未来成长可期：自上而下推动的新基建有望加
速 IOT 发展，5G 海量互联的特点将加速 IOT 应用落地。公司以传感器
技术为核心，前期并购完善了 IOT 产业布局，完成了较为完整的物联网
产业布局，逐步向 IOT 综合解决方案提供商转型升级。公司一方面持续
强化在市政、环保、工业等领域的优势地位，物联网整体系统解决方案
增强了客户粘性，有望扩大公司利润空间。另一方面依靠工业传感器口
碑，开拓消费端业务，业绩稳步提升，未来公司在消费电子、智能家居
等领域的成长可期。 

 

 盈利预测与投资评级：我们预计公司 2020-2022 年营业收入分别为
23.48、26.45、33.13 亿元，增长 29.1%、12.6%、25.2%，2020-2022 年
归母净利润分别为 3.11、2.85、3.71 亿元，增长 399.8%、-8.3%、30.2%，
实现 EPS 为 1.06、0.97、1.27 元，对应 PE 为 13、14、11 倍。汉威科技
未来业绩的增长动能充足，维持“买入”评级。 

 

 风险提示：市场需求不及预期；新品推出不及预期；客户开拓不及预期。 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

 

[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 14.06 

一年最低/最高价 11.35/19.39 

市净率(倍) 3.06 

流通 A 股市值(百

万元) 
3340.95 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 4.59 

资产负债率(%) 61.05 

总股本(百万股) 293.02 

流通A股(百万股) 237.62  
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

  
汉威科技三大财务预测表 

资产负债表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E   利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产 2,372 2,304 6,093 4,862   营业收入 1,819 2,348 2,645 3,313 

  现金 1,211 567 4,616 2,410   减:营业成本 1,248 1,565 1,725 2,092 

  应收账款 585 777 757 1,164      营业税金及附加 17 24 27 34 

  存货 416 617 522 860      营业费用 128 178 222 291 

  其他流动资产 159 343 197 428        管理费用 177 265 331 425 

非流动资产 2,432 2,740 2,837 3,161      财务费用 46 47 82 136 

  长期股权投资 108 128 148 168      资产减值损失 -228 23 26 33 

  固定资产 888 1,307 1,486 1,812   加:投资净收益 34 39 5 16 

  在建工程 368 240 155 145      其他收益 0 -1 -0 -0 

  无形资产 509 506 497 490   营业利润 -1 283 237 318 

  其他非流动资产 559 559 552 545   加:营业外净收支  -0 0 0 0 

资产总计 4,804 5,044 8,931 8,022   利润总额 -2 283 237 318 

流动负债 1,529 1,555 5,332 4,197   减:所得税费用 62 40 33 45 

短期借款 368 0 4,064 2,164      少数股东损益 40 -68 -81 -98 

应付账款 439 593 545 835   归属母公司净利润 -104 311 285 371 

其他流动负债 722 961 723 1,197   EBIT 14 282 295 412 

非流动负债 1,404 1,382 1,292 1,252   EBITDA 149 414 463 614 

长期借款 446 424 335 294                                                                              

其他非流动负债 958 958 958 958   重要财务与估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

负债合计 2,933 2,936 6,624 5,448   每股收益(元) -0.35 1.06 0.97 1.27 

少数股东权益 525 457 376 278   每股净资产(元) 4.59 5.63 6.59 7.83 

归属母公司股东权益 1,346 1,651 1,930 2,296   

发行在外股份(百万

股) 293 293 293 293 

负债和股东权益 4,804 5,044 8,931 8,022   ROIC(%) 17.6% 7.8% 3.5% 6.1% 

                                                                           ROE(%) -3.4% 11.5% 8.9% 10.6% 

现金流量表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  毛利率(%) 31.4% 33.4% 34.8% 36.9% 

经营活动现金流 326 299 418 368   销售净利率(%) -5.7% 13.2% 10.8% 11.2% 

投资活动现金流 -310 -402 -261 -509 

 

资产负债率(%) 61.1% 58.2% 74.2% 67.9% 

筹资活动现金流 -265 -540 3,892 -2,066   收入增长率(%) 20.3% 29.1% 12.6% 25.2% 

现金净增加额 -248 -644 4,050 -2,207   净利润增长率(%) -268.3% 399.8% -8.3% 30.2% 

折旧和摊销 135 133 168 202  P/E -39.70 13.24 14.44 11.09 

资本开支 355 288 77 303  P/B 3.06 2.50 2.13 1.79 

营运资本变动 -39 -86 -31 -228  EV/EBITDA 36.10 13.15 11.44 8.93 
           

数据来源：贝格数据，东吴证券研究所
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