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[Table_Title] 信息技术 技术硬件与设备 

享受物联网及 NB-IoT 产业红利，红外传感助力业绩提升 

 
 [Table_Summary]  事件：近期，国家发改委明确“新基建”范围主要包括信息基础

设施、融合基础设施、创新基础设施三方面的内容，物联网作为信息

技术发展的重要载体，是新基建的重要组成。 

深耕传感器及物联网领域，分享 NB-IoT 产业成熟红利。5月 7日，

工信部发布了《关于深入推进移动物联网全面发展的通知》，提出了

引导新增物联网终端及存量物联网业务向 NB-IoT 等网络迁移。经过 3

年发展，NB-IoT 产业逐步成熟，2020 年基站数将达到 150 万，规模效

应逐渐凸显，连接数已经突破 1 亿，模组价格也大幅下降。公司以传

感器为核心，形成了“传感器+监测终端+数据采集+空间信息技术+云

应用”的物联网解决方案。NB-IoT 在公司布局的智慧水务、智慧燃气、

智慧热力等领域都有广泛应用，公司有望分享 NB-IoT 产业成熟红利。 

疫情之下红外传感成为爆品，助力公司业绩改善。国内外疫情下，

额温枪、耳温枪使用的动热电堆红外传感器的需求大幅增长。公司旗

下炜盛电子红外热电堆传感器销量增幅明显，Q1 实现净利润 2003.91

万元，同比增长 195.93%。我们认为，随着产能释放及出货量提升,Q2

将继续保持高速增长。此外，红外传感器可广泛应用于安防监控、工

业监测、辅助驾驶、消防及警用，产品渗透率正在提升，行业处于快

速发展阶段，为公司中长期业绩增长提供支撑。 

聚焦 MEMS 传感器，打开未来成长空间。MEMS 传感器具有成本低、

体积小及功耗低等特点，应用前景广阔，公司聚集 MEMS 传感器方向，

目前 MEMS 产品线已经顺利投产，公司掌握核心芯片设计技术，正在筹

建 MEMS 封测产线，有望为公司打开未来成长空间。 

投资建议：我们预测公司 2020-2022 年归母净利润分别为 1.86

亿/2.25 亿/2.58 亿元，对应 EPS 分别为 0.63/0.77/0.88 元，给予“买

入”评级，目标价 21.0 元。 

风险提示：NB-IoT 网络部署低于预期。 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 1819.48  2097.40  2616.34  3146.34  

（+/-%） 20.31% 15.27% 24.74% 20.26% 

净利润(百万元） -103.78  185.99  225.35  257.63  

（+/-%） -268.32% 79.22% 21.16% 14.33% 

摊薄每股收益(元) -0.35  0.63  0.77  0.88  

市盈率(PE) -38  21  17  15  

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 293/238 

总市值/流通(百万元) 3,918/3,177 

12 个月最高/最低(元) 19.39/11.44 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 
 

现金流量表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入 1819.48 2097.40 2616.34 3146.34   净利润 -63.55  291.25  352.87  403.42  

营业成本 1247.94 1383.70 1694.08 2026.02   折旧与摊销 134.63  168.13  151.00  151.66  

营业税金及附加 17.44 19.51 24.33 29.26   财务费用 46.48  41.95  52.33  62.93  

销售费用 127.54 146.82 183.14 220.24   资产减值损失 -227.98  -30.00  -30.00  -30.00  

管理费用 176.66 188.77 235.47 283.17   经营营运资本变动 -117.60  -39.56  -55.54  -70.73  

财务费用 46.48 41.95 52.33 62.93   其他 553.62  -30.00  -30.00  -30.00  

资产减值损失 -227.98 -30.00 -30.00 -30.00   经营活动现金流净额 325.59  401.77  440.66  487.27  

投资收益 34.10 60.00 60.00 60.00   资本支出 -96.82  -10.00  -10.00  -10.00  

公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00   其他 -213.03  60.00  60.00  60.00  

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00   投资活动现金流净额 -309.84  50.00  50.00  50.00  

营业利润 468.42 349.85 423.84 484.47   短期借款 172.35  -368.00  0.00  0.00  

其他非经营损益 -469.95 1.05 1.31 1.57   长期借款 -224.30  10.00  10.00  10.00  

利润总额 -1.53 350.90 425.15 486.05   股权融资 1.17  0.00  0.00  0.00  

所得税 62.02 59.65 72.27 82.63   支付股利 -4.40  7.40  -13.26  -16.06  

净利润 -63.55 291.25 352.87 403.42   其他 -209.43  -244.60  -52.33  -62.93  

少数股东损益 40.23 105.26 127.52 145.79   筹资活动现金流净额 -264.61  -595.20  -55.59  -68.99  

归属母公司股东净利润 -103.78 185.99 225.35 257.63   现金流量净额 -248.41  -143.43  435.07  468.28  

                      

资产负债表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E   财务分析指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

货币资金 1210.74 1067.31 1502.38 1970.66   成长能力         

应收和预付款项 681.72 857.31 1035.99 1254.11   销售收入增长率 20.31% 15.27% 24.74% 20.26% 

存货 416.30 461.59 565.13 675.87   营业利润增长率 262.74% -25.31% 21.15% 14.31% 

其他流动资产 62.82 52.93 66.02 79.40   净利润增长率 -158.81% 358.30% 21.16% 14.32% 

长期股权投资 287.16 287.16 287.16 287.16   EBITDA 增长率 118.58% -13.79% 12.01% 11.46% 

投资性房地产 275.57 275.57 275.57 275.57   获利能力         

固定资产和在建工程 1256.44 1185.89 1114.69 1042.81   毛利率 31.41% 34.03% 35.25% 35.61% 

无形资产和开发支出 633.76 563.97 494.18 424.40   三费率 26.66% 25.00% 25.00% 25.00% 

其他非流动资产 -20.94 -38.74 -38.74 -38.74   净利率 -3.49% 13.89% 13.49% 12.82% 

资产总计 4803.58 4712.99 5302.39 5971.23   ROE -3.40% 13.42% 14.06% 13.93% 

短期借款 368.00 0.00 0.00 0.00   ROA -1.32% 6.18% 6.65% 6.76% 

应付和预收款项 810.20 965.51 1168.44 1400.52   ROIC 1369.45% 21.76% 26.69% 30.14% 

长期借款 446.05 456.05 466.05 476.05   EBITDA/销售收入 35.70% 26.70% 23.97% 22.22% 

其他负债 1308.44 1121.92 1158.77 1198.17   营运能力         

负债合计 2932.69 2543.48 2793.26 3074.75   总资产周转率 0.37  0.44  0.52  0.56  

股本 293.02 293.02 293.02 293.02   固定资产周转率 2.08  2.46  3.34  4.43  

资本公积 600.00 600.00 600.00 600.00   应收账款周转率 3.45  3.33  3.46  3.41  

留存收益 453.00 646.39 858.48 1100.04   存货周转率 3.03  3.15  3.30  3.27  

归属母公司股东权益 1346.04 1539.42 1751.50 1993.07   
销售商品提供劳务收到现金/

营业收入 
87.76% — — — 

少数股东权益 524.84 630.10 757.62 903.41   资本结构         

股东权益合计 1870.89 2169.52 2509.13 2896.48   资产负债率 61.05% 53.97% 52.68% 51.49% 

负债和股东权益合计 4803.58 4712.99 5302.39 5971.23   带息债务/总负债 27.76% 17.93% 16.68% 15.48% 

业绩和估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E   流动比率 1.55  2.16  2.31  2.43  

EBITDA 649.53 559.93 627.16 699.06   速动比率 1.28  1.75  1.90  2.01  

PE -37.75 21.06 17.39 15.21   每股指标         

PB 2.09 1.81 1.56 1.35   每股收益 -0.35  0.63  0.77  0.88  

PS 2.15 1.87 1.50 1.25   每股净资产 6.38  7.40  8.56  9.88  

EV/EBITDA 4.24  4.18  3.05  2.08    每股经营现金 1.11  1.37  1.50  1.66  

资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

销 售 团 队 
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华东销售 杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com 

华东销售 秦娟娟 18717767929 qinjj@tpyzq.com 

华东销售 王玉琪 17321189545 wangyq@tpyzq.com 

华东销售 慈晓聪 18621268712 cixc@tpyzq.com 

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售 查方龙 18520786811 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 胡博涵 18566223256 hubh@tpyzq.com 

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 
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