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主要数据  
 

行业 汽车和汽车零部件 

公司网址 www.aotecar002239.com 

大股东/持股 江苏帝奥控股集团股仹有限公

司/16.07% 

总股本(百万股) 1,118 

流通 A 股(百万股) 581 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 152.09 

流通 A 股市值(亿元) 78.95 

每股净资产(元) 4.00 

资产负债率(%) 42.40 
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投资要点 

事项： 

公司公布2016年业绩快报，2016年公司实现营业收入52.2亿元（+110.4%），

实现归母净利润4.48亿元（+100.6%）。预批露利润分配预案，拟每10股派息

0.6元，以资本公积金每10股转增18股。 

平安观点： 

 公司业绩翻倍，股东分享红利：2016 年公司各项业务稳步增长，全年实

现营业收入 52.2 亿元（+110.4%），实现归母净利润 4.48 亿元（+100.6%）。

公司预批露利润分配预案，拟以 2016 年 12 月 31 日公司总股本

1,118,342,649 股为基数，每 10 股派息 0.6 元，以资本公积金每 10 股转

增 18 股。公司幵购产业的业绩持续增长，经营觃模不断扩大，给公司带

来新的利润增长点。转增预案可以让广大投资者参与和分享公司収展成

果，进一步优化公司的股本结构，有利于公司长远収展。 

 收购海四达进军电池领域，公司积极推动相关工作：海四达电源是我国事

次化学电池产业的先行者之一，公司收购海四达，标志着公司进军动力电

池领域。海四达承诺2017~2019年实现的扣非归母净利润分别不低于1.67

亿元、2 亿元和 2.4 亿元。奥特佳是乘用车汽车空调压缩机的龙头企业，

且在新能源汽车压缩机领域深耕多年，海四达在新能源汽车领域的客户主

要为客车企业，未来两者有望实现客户共享，収挥协同作用。目前公司正

在积极推动本次重大资产重组所涉及的审计和评估等工作。 

 优势业务稳健增长，新客户不断增加：南京奥特佳的主要产品涡旋式压缩

机凭借其低成本和低能耗的优势，不断提高市场仹额。公司进入 PSA 项

目供应链，充分说明了公司产品的竞争力，未来公司有望与更多国际公司

合作。空调国际获得捷豹路虎的订单，幵与蔚来汽车合作，对公司収展国

际业务和新能源汽车业务具有积极影响。目前公司正在和国内外企业沟

通，积极拓展新客户。 

  

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 450 2,484 5,225 6,368 7,437 

YoY(%) -4.9  451.9  110.4  21.9  16.8  

净利润(百万元) 11.5  223  448  564  711  

YoY(%) -78.8  1,848.0  100.7  25.8  26.2  

毛利率(%) 15.8  25.3  23.9  24.4  25.0  

净利率(%) 2.5  9.0  8.6  8.9  9.6  

ROE(%) 0.9  5.8  9.8  11.1  12.4  

EPS(摊薄/元) 0.01 0.20  0.40  0.50  0.64  

P/E(倍) 1326.9 68.1  33.9  27.0  21.4  

P/B(倍) 24.1 4.0  3.3  3.0  2.7   
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 盈利预测与投资建议：奥特佳是汽车空调压缩机的龙头企业，各个业务之间协同作用明显，主业稳

健，在収展汽车节能技术和新能源技术的浪潮下，公司业绩有望不断提高。调整对公司的盈利预测，

2016-2018 年的 EPS 为 0.40、0.50、0.64 元，（原盈利预测，2016-2018 年的 EPS 为 0.38、0.49、

0.62 元），维持“推荐”评级。 

 风险提示：1）汽车行业収展放缓；2）市场拓展不及预期。 
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资产负债表                                      单位：百万元 
 
会计年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

流动资产 3164  5039  6020  6951  

现金 596  1831  2231  2606  

应收账款 984  1310  1486  1779  

其他应收款 22  33  34  44  

预付账款 45  61  68  83  

存货 686  889  1017  1193  

其他流动资产 829  915  1183  1246  

非流动资产 3531  4588  5124  5636  

长期投资 126  298  474  659  

固定资产 862  1545  1797  2030  

无形资产 452  527  616  723  

其他非流动资产 2091  2219  2237  2224  

资产总计 6695  9627  11144  12587  

流动负债 2206  4459  5567  6456  

短期借款 588  2466  3253  3855  

应付账款 800  1046  1188  1403  

其他流动负债 818  947  1127  1198  

非流动负债 648  574  485  395  

长期借款 468  394  305  215  

其他非流动负债 180  180  180  180  

负债合计 2854  5033  6052  6850  

少数股东权益 15  16  16  17  

股本 1073  1118  1118  1118  

资本公积 2354  2613  2613  2613  

留存收益 393  842  1406  2119  

归属母公司股东权益 3826  4579  5075  5720  

负债和股东权益 6695  9627  11144  12587  
 
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

经营活动现金流 146  242  453  618  

净利润 223  449  565  712  

折旧摊销 86  105  150  182  

财务费用 10  39  51  56  

投资损失 -7  -45  -50  -58  

营运资金变动 -183  -304  -261  -273  

其他经营现金流 16  -1  -1  -1  

投资活动现金流 -1185  -1115  -635  -635  

资本支出 43  885  359  328  

长期投资 -15  -171  -167  -184  

其他投资现金流 -1156  -401  -442  -492  

筹资活动现金流 1210  230  -204  -211  

短期借款 588  0  0  0  

长期借款 468  -74  -88.96  -90.45  

普通股增加 651  45  0  0  

资本公积增加 2324  259  0  0  

其他筹资现金流 -2821  -1  -115  -121  

现金净增加额 171  -643  -386  -228  
 

 

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 2484  5225  6368  7437  

营业成本 1855  3976  4811  5578  

营业税金及附加 12  21  27  34  

营业费用 104  199  255  300  

管理费用 278  526  630  709  

财务费用 10  39  51  56  

资产减值损失 11  11  11  11  

公允价值变动收益 1  1  1  1  

投资净收益 7  45  50  58  

营业利润 220  501  634  807  

营业外收入 37  32  39  39  

营业外支出 2  2  3  3  

利润总额 256  529  670  843  

所得税 33  81  105  131  

净利润 223  449  565  712  

少数股东损益 -0  0.61  0.80  0.80  

归属母公司净利润 223  448  564  711  

EBITDA 391  704  944  1176  

EPS（元） 0.20  0.40  0.50  0.64  
 
 

主要财务比率 
 

会计年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 451.9  110.4  21.9  16.8  

营业利润(%) 1177.6  127.3  26.6  27.3  

归属于母公司净利润(%) 1848.0  100.7  25.8  26.2  

获利能力     

毛利率(%) 25.3  23.9  24.4  25.0  

净利率(%) 9.0  8.6  8.9  9.6  

ROE(%) 5.8  9.8  11.1  12.4  

ROIC(%) 5.4  6.7  7.6  8.5  

偿债能力     

资产负债率(%) 42.6  52.3  54.3  54.4  

净负债比率(%) 13.5  24.6  28.0  27.3  

流动比率 1.4  1.1  1.1  1.1  

速动比率 1.1  0.9  0.9  0.9  

营运能力     

总资产周转率 0.7  0.6  0.6  0.6  

应收账款周转率 4.6  4.6  4.6  4.6  

应付账款周转率 4.3  4.3  4.3  4.3  

每股指标（元）     

每股收益(最新摊薄) 0.20  0.40  0.50  0.64  

每股经营现金流(最新摊薄) -0.52  0.22  0.41  0.55  

每股净资产(最新摊薄) 3.42  4.09  4.54  5.11  

估值比率     

P/E 68.12  33.94  26.98  21.38  

P/B 3.98  3.32  3.00  2.66  

EV/EBITDA 40.3  23.2  17.7  14.3  
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