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电子元器件制造业 汉威电子 (300007) 增持

报告原因： 公布 2009 年年报 气体传感器龙头，将受益于国家“感知中国”战略 首次评级

2010 年 3 月 8 日   公司研究/点评报告

市场数据：2010 年 3 月 5日 盈利预测:                                  单位：万元、元、倍 

收盘价（元） 46.04  营业收入 增长率 净利润 增长率 每股收益 销售毛利率 市盈率

一年内最高/最低（元） 74.80/30.75 2008 9,733 50% 2,965 50% 0.70  59% - 

市净率（倍） 5.48 2009 12,686 30% 4,015 35% 0.84  60% - 

2010 年动态市盈率（倍） 42 2010E 16,505 30% 6,449 61% 1.09  60% 42 

A 股总市值（亿元） 27.16 2011E 23,107 40% 8,737 35% 1.48  58% 31 

 注：“市盈率”是指目前股价除以 2010 年每股收益 

 

基础数据:  2009 年 12 月 31 日 

每股净资产（元） 8.40 

资产负债率% 7.84 

总股本（万股） 5900 

实际流通 A 股（万股） 

 

投资要点： 

 2009 年公司实现营业收入 12696.29 万元，同比增长 30.44％；归属于上市公司股

东的净利润 4014.64 万元，同比增长 35.41％，基本每股收益 0.84 元，扣除非经常性

损益后的基本每股收益为 0.67 元；每股经营活动产生的现金流净额 0.77 元。 

 受益内需市场，国内收入增长迅速。公司收入同比增长 30.44％，其中国内收入同

比增长 57.67％，而国外收入同比下降 22.06％。国内收入的增长主要受益于中国经

济的快速发展以及国家对安全环保领域的政策支持，特别是面向新农村建设的沼气检

测仪以及交通安全检查用酒精检测仪 09 年出现大幅增长。国外收入的下降主要是受

全球经济危机的影响。 

 产品毛利率稳中有升。报告期内公司综合毛利率为 60.48％，仍然保持在较高水平，

比 08 年提高 1.71 个百分点。公司气体检测仪器仪表产品毛利率工业类产品最高，警

用类次之，民用类最低。公司近几年通过技术创新，不断提高产品技术含量，并加大

对高毛利率产品的销售，使得公司产品综合毛利率保持了稳中有升的态势。 

 公司费用同比大幅上升。报告期内公司三项费用同比大幅上升，其中销售费用、管

理费用和财务费用分别同比增长 51.10％、51.61％和 46.96％。费用大幅增长的原因

是经营规模的扩大、研发折旧等费用的增长以及贷款金额的增加。 
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汉威电子 沪深300
 

 气体传感器行业的领先企业。公司是国内目前唯一能生产传统半导体类、催化燃烧

类气体传感器，以及技术更为先进的电化学类、红外光学类气体传感器的企业。随着

全社会安全环保意识的增强以及国家对传感产业的战略性扶持，公司将迎来重大的发

展机遇。 

联系人 

焦春成 

TEL：0351-8686986 

E-Mail: jiaochuncheng@sxzq.com 

 

 

地址：北京市海淀区大柳树路富海大厦 808  

山西证券股份有限公司 

 募投项目将进一步增强公司竞争优势。公司 IPO 募集资金投资的两个项目分别涉及

红外气体传感器及气体检测仪器仪表、电化学气体传感器及气体检测仪器仪表。这两

种类型的传感器产品具有更优异的性能和更广阔的应用领域，而且技术门槛较高，公

司是国内为数不多的能够研发、设计和批量生产这两类产品的企业，随着未来募投项

目的逐步投产，公司将在气体传感器领域建立起更为强大的竞争优势。 

 盈利预测与评级：我们预测公司 2010、2011 年的每股收益为 1.09 元和 1.48 元，

对应的动态市盈率为 42 倍和 31 倍。我们认为公司作为气体传感器行业的龙头企业，

将在国家大力发展传感网，实施“感知中国”战略的历史性机遇中实现快速发展，因

此我们看好公司长期的发展潜力。首次给予公司“增持”评级。 

http://www.i618.com.cn 

mailto:wangtian@sxzq.com


                                                         公司研究/点评报告 

    
请务必阅读正文之后的特别声明部分                                                                               2 

 

盈利预测 (单位：万元) 
 2007 2008 2009 2010 2011 

一、营业总收入 6,488.47 9,733.14 12,696.29  16,505.18  23,107.25 
营业收入 6,488.47 9,733.14 12,696.29  16,505.18  23,107.25 

二、营业总成本 4,156.69 6,682.44 9,001.46  9,300.67  13,240.45 
营业成本 2,793.83 3,988.11 5,040.30  6,602.07  9,705.04 

营业税金及附加 57.86 95.65 110.81  148.55  207.97 

销售费用 648.39 1,055.60 1,594.99  412.63  577.68 

管理费用 605.72 1,392.20 2,110.75  1,980.62  2,541.80 

财务费用 18.93 83.74 123.06  156.80  207.97 

资产减值损失 31.97 67.13 21.56  0.00  0.00 

三、其他经营收益      
公允价值变动净收益 0.00 0.00 0.00  0.00  0.00 

投资净收益 0.00 0.00 0.00  0.00  0.00 

汇兑净收益 0.00 0.00 0.00  0.00  0.00 

四、营业利润 2,331.78 3,050.71 3,694.83  7,204.51  9,866.79 
加：营业外收入 10.29 409.94 970.05  300.00  300.00 

减：营业外支出 10.83 14.95 0.61  0.00  0.00 

五、利润总额 2,331.24 3,445.70 4,664.27  7,504.51  10,166.79 
减：所得税 352.31 476.84 649.62  1,050.63  1,423.35 

加：未确认的投资损失 0.00 0.00 0.00  0.00  0.00 

六、净利润 1,978.93 2,968.86 4,014.64  6,453.88  8,743.44 
减：少数股东损益 3.36 4.03 0.00  4.65  6.62 

归属于母公司所有者的净利润 1,975.57 2,964.84 4,014.64  6,449.23  8,736.82 
七、每股收益：      

(一) 基本每股收益(元) 1.23 0.70 0.84  1.09  1.48 

(二) 稀释每股收益(元) 1.23 0.70 0.84  1.09  1.48 
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投资评级的说明： 

 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 20%以上 
增持：  相对强于市场表现 5～20%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
免责声明： 

本报告是基于山西证券股份有限公司研究所认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完

整性。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不

对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所

于发布本报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其

关联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为或争

取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲

突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。未经本公

司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任

何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 


