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奥特维（688516.SH）：年报业绩超预期，看好公司长

期发展 

公司投资评级 买入 

当前股价 185.50 元 

 

基础数据 

上证指数 3186.82  

总股本（百万） 98.67  

流通 A 股（百万） 50.67  

2021 年资产负债率 66.65% 

2021年ROE（摊薄） 26.33% 

PE（TTM） 51.5  

PB（LF） 13.15  

  

公司近一年与沪深 300走势对比图 

 

资料来源：wind，中航证券研究所 
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◼ 业绩保持高速增长，盈利能力持续提升 

2022 年 4 月 14 日，公司发布了《2021 年年度报告》。2021 年全

年，公司实现营业收入 20.47 亿元，同比+78.93%；实现归属于母公司

所有者的净利润 3.71 亿元，同比+138.63%；扣非后的归母净利润 3.25

亿元，同比+138.26%；毛利率为 37.66%，同比+1.60pct；净利率 17.95%，

同比+4.37pct；期间费用率 17.30%，同比-0.3pct，其中研发费用率

7.08%，同比+0.98pct，研发费用同比增长 107.58%；ROE为 26.33%，同

比+12.08pct；经营活动现金流量净额为 3.17亿元，同比+106.78%。 

单看 2021年四季度，公司实现营业收入 6.19亿元，同比+26.20%；

实现归属于母公司所有者的净利润 1.43 亿元，同比+66.34%；毛利率

36.59%，同比-2.76pct；净利率 23.28%，同比+5.77pct。 

◼ 在手订单高速增长，为业绩提供充分保障 

2021年全年，公司新签订单 42.81 亿元（含税，下同），同比增长

60.52%，截至 21年年末，公司在手订单 42.56亿元，同比增长 77.41%。

考虑到公司主要产品交付周期 6-9 个月，目前的在手订单为 22年业绩

提供了充分的保障。 

公司 21年年底合同负债 11.42亿元，同比增长 70.10%；存货 18.52

亿元，同比增长 44.46%，与订单增长情况一致。 

◼ 新增装机量创新高，光伏高景气有望持续 

2021 年，全球光伏新增装机 170GW，创历史新高,中国光伏新增装

机 54.88GW，同比增长 13.9%，累计光伏并网装机容量达到 308GW，同

比增长 25.1%。新增和累计装机容量连续 9年位居全球第一。 
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全球已有多个国家提出了“零碳”或“碳中和”的气候目标，发展包括光伏在内的可再生能源已成为

全球共识，再加上光伏发电在越来越多的国家成为最有竞争力的电源形式，预计全球光伏市场将保持高

速增长，而我国光伏产业在制造业规模、产业化技术水平、应用市场拓展、产业体系建设等方面均位居全

球前列。公司 21年光伏设备收入占主营业务收入 84.37%，光伏市场持续繁荣有望为公司带来持续的订单

增长。 

◼ 光伏锂电半导体三轮驱动，看好公司未来发展 

除了光伏设备外，报告期内公司锂电模组/PACK 生产线取得蜂巢能源大额订单，实现锂电业务单一

订单金额过亿的突破。半导体键合机在多家客户开始验证、试用，验证效果良好，并取得首批订单。同时

新能源汽车行业的高速增速和半导体设备的国产化替代需求也为公司锂电业务和半导体业务带来持续的

发展机遇，看好公司长期发展。 

◼ 投资建议 

预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 4.93 亿元、6.62 亿元、9.13 亿元，对应 2022-2024 年的

PE 为 37X /28X /20X，继续重点推荐。 

◼ 风险提示 

宏观经济下行，市场需求下滑；光伏行业遭受制裁；坏账及存货跌价风险等。 

◼ 盈利预测 

单位/百万 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入 1143.87  2046.73  3392.66  4396.20  5884.76  

增长率（%） 51.67% 78.93% 65.76% 29.58% 33.86% 

归属母公司股东净利润 155.36  370.72  493.39  661.90  911.86  

增长率（%） 111.57% 138.63% 33.09% 34.15% 37.76% 

每股收益 EPS(元) 1.575  3.757  5.000  6.708  9.241  

PE 117.81  49.37  37.10  27.65  20.07  

资料来源：wind，中航证券研究所 
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利润表（百万元） 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

        营业收入 1143.87  2046.73  3392.66  4396.20  5884.76  

  减: 营业成本 731.38  1275.88  2171.30  2813.57  3766.24  

        营业税金及附加 9.45  9.16  15.18  19.67  26.33  

        营业费用 49.51  78.28  135.71  175.85  235.39  

        管理费用 73.01  110.35  169.63  219.81  294.24  

        研发费用 69.78  144.85  237.49  307.73  411.93  

        财务费用 8.95  20.55  0.00  0.00  0.00  

        资产减值损失 -50.02  -72.51  -41.82  -41.82  -41.82  

  加: 投资收益 6.00  15.24  0.00  0.00  0.00  

        公允价值变动损益 3.40  14.02  0.00  0.00  0.00  

        其他经营损益 -119.81  -217.36  -130.66  -130.66  -130.66  

        营业利润 178.98  436.92  663.35  859.57  1150.63  

  加: 其他非经营损益 60.26  69.11  0.00  0.00  0.00  

        利润总额 178.94  506.04  663.35  859.57  1150.63  

  减: 所得税 29.61  36.95  86.18  115.61  159.27  

        净利润 155.33  469.09  577.18  743.96  991.36  

  减: 少数股东损益 -0.03  -3.36  -5.06  -6.78  -9.34  

        归属母公司股东净利润 155.36  370.72  493.39  661.90  911.86  

资产负债表（百万元） 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

        货币资金 284.16  548.80  33.93  1401.25  1562.82  

        交易性金融资产 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        应收和预付款项 437.49  433.03  1162.37  904.95  1862.36  

        其他应收款（合计） 6.47  12.86  29.18  6.47  12.86  

        存货 1281.68  1851.54  3025.86  3294.28  5165.85  

        其他流动资产 76.97  56.86  56.86  56.86  56.86  

        长期股权投资 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        金融资产投资 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        固定资产和在建工程 113.87  281.70  267.61  253.52  239.43  

        无形资产和开发支出 38.44  64.41  64.41  64.41  64.41  

        其他非流动资产 26.16  84.85  -2769.48  -3030.51  -4922.56  

        资产总计 2979.66  4282.39  4872.30  6235.31  9211.78  

        短期借款 340.12  428.03  177.53  0.00  0.00  

        交易性金融负债 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        应付和预收款项 1539.65  2238.39  3173.15  3774.63  5451.84  

        长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        其他负债 350.41  616.00  337.09  159.56  159.56  

        负债合计 1890.06  2854.39  3510.23  3934.19  5611.40  

        股本 98.67  98.67  98.67  98.67  98.67  

        资本公积 858.71  865.25  865.25  865.25  865.25  

        留存收益 132.22  443.81  910.94  1537.61  2400.93  

        归属母公司股东权益 1089.60  1407.74  1874.86  2501.53  3364.85  

        少数股东权益 0.00  20.27  15.21  8.43  -0.91  

        股东权益合计 1089.60  1428.01  1890.08  2509.96  3363.94  

        负债和股东权益合计 2979.66  4282.39  5400.31  6444.15  8975.34  

现金流量表（百万元） 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

        经营性现金净流量 153.19  316.77  -227.75  1568.65  176.76  

        投资性现金净流量 -594.85  57.62  0.00  0.00  0.00  

        筹资性现金净流量 527.85  -80.98  -287.12  -201.33  -15.19  

        现金流量净额 84.16  293.26  -514.87  1367.33  161.56  

数据来源：WIND，中航证券研究所  
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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 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%~10%之间。 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 
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邹润芳，SAC执业证书号：S0640521040001，中航证券研究所所长。 

孙玉浩，SAC执业证书号：S0640522030001，先进制造组分析师。 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本

人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观
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