
电子 

2021 年 04 月 30 日 

奥拓电子 (002587)  

业务恢复，Mini LED逐步起量 

  
请通过合法途径获取本公司研究报告，如经由未经许可的渠道获得研究报告，请慎重使用并注意阅读研究报告尾页的声明内容。 

 
 

公
司
报
告 

公
司
季
报
点
评 

 

 

中性（维持） 
现价：4.46 元 

主要数据 

 
行业 电子 

公司网址 www.aoto.com 

大股东/持股 吴涵渠/26.10% 

实际控制人 吴涵渠 

总股本(百万股) 656 

流通 A 股(百万股) 433 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 29.24 

流通 A 股市值(亿元) 19.33 

每股净资产(元) 2.08 

资产负债率(%) 36.7 
 

行情走势图 
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投资要点 

事项： 

公司公布2021年一季报，2021年一季度公司实现营收1.75亿元（26.78% YoY），

归属上市公司股东净利润217万元（125.88% YoY）。 

平安观点： 

 业务缓慢恢复，Mini LED逐步起量：公司公布 2021 年一季报，2021 年

一季度公司实现营收 1.75 亿元（26.78% YoY），归属上市公司股东净利

润 217 万元（125.88% YoY）。2021 年一度公司整体毛利率和净利率分

别是 32.99%（-3.26pct YoY）和 0.81%（+6.89pct YoY）。硬件方面，

公司拥有 Mini LED 多合一核心技术以及自行研发的 64K 控制系统，能为

各行业客户设计、研发、制造专业的 LED 显示设备及其他智能化显示终

端。软件方面，公司已取得了 203 项软件著作权，公司的软件开发工程师

占公司总研发人员比例超过 40%。公司业务缓慢恢复：一方面是海外疫情

持续背景下，公司海外 LED 显示屏业务订单和业务拓展恢复需要时间；

另一方面，在国内上半年疫情和宏观政策收紧的背景下，景观照明业务增

速下降。 

 金融科技和 LED优化，构建赋能型管理平台：公司在 LED 应用及金融科

技的布局持续优化：金融科技领域，公司顺应银行网点公司顺应银行网点。

电信网点等智能化的趋势，加大对金融科技业务的开拓，从传统的排队叫

号系统及点阵显示屏逐步升级到智能机器人，并为中国电信首家智慧营业

厅等客户网点提供了智能化产品和系统。公司参与实施了多个标杆性智能

银行项目，逐步探索银行网点新型智能化产品及智慧应用新场景。LED 显

示领域：公司坚持大市场、大客户营销战略，以创新的技术和稳定的性能

为客户提供优质的高端 LED 显示解决方案。公司依托 Mini LED 显示产品

的先发优势，加大会议室等细分领域市场的开拓。电视演播室领域公司已 

 
 

 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 1245 820 1065 1374 1745 

YoY(%) -20.9  -34.2  30.0 29.0 27.0 

净利润(百万元) 182 -153  105 139 169 

YoY(%) 1.4 -184.0  168.5 32.7 21.5 

毛利率(%) 44.4 34.8 36.0 36.0 36.0 

净利率(%) 14.6 -18.7  9.8 10.1 9.7 

ROE(%) 13.2 -11.2  7.1 9.0 10.1 

EPS(摊薄 /元) 0.28 -0.23  0.16 0.21 0.26 

P/E(倍) 16.0 -19.1  27.9 21.0 17.3 

P/B(倍) 2.1 2.1 2.0 1.9 1.7  
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累计为中国中央电视台、美国 NBC 电视台、CNN 电视台、TNT电视台、英国 BBC 电视台、天空电

视台及江苏电视台等世界知名电视机构提供智能视讯解决方案。银行网点智能化，公司实施完成了

34 个智能银行网点系统集成建设项目，包括建设银行海南三亚分行、建设银行陕西分行 5G 智能银

行及建设银行广州分行营业部等项目。 

 投资策略：考虑到疫情及宏观经济下行对景观照明和 LED 显示业务的影响，我们调低 21/22 年公司

盈利预测，预计公司 2021-2023 年归属母公司净利润为 1.05/1.39/1.69 亿元（21/22 年原值为

1.46/1.96 亿，对应 PE 为 28/21/17 倍。公司持续深耕 LED 显示和金融科技业务，尤其是 Mini LED

显示产品有望逐步放量，但考虑到公司整体业务的恢复节奏，维持公司“中性”评级。 

 风险提示：1）汇率波动的风险：公司的主营业务中有部分对境外销售并采用外币计算，汇率波动会

对其财务费用产生一定的影响。2）疫情蔓延超出预期：未来如果疫情蔓延超出预期，则对部分公司

复工产生较大影响，会对产业链公司产生一定影响。3）中美贸易摩擦走势不确定的风险：如果中美

之间的贸易摩擦进一步恶化，会对产业链公司产生一定影响。 
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资产负债表                                       单位：百万元 
 
会计年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 1836 2405 2454 3235 

现金  653 191 558 165 

应收票据及应收账款 462 1310 976 1928 

其他应收款 19 44 38 66 

预付账款 23 32 39 52 

存货  208 357 372 554 

其他流动资产 470 470 470 470 

非流动资产 413 456 500 549 

长期投资 2 1 -0  -2  

固定资产 141 172 201 235 

无形资产 130 143 160 177 

其他非流动资产 140 140 139 139 

资产总计 2250 2862 2954 3783 

流动负债 838 1357 1357 2061 

短期借款 100 100 100 180 

应付票据及应付账款 593 1018 1060 1579 

其他流动负债 145 239 197 302 

非流动负债 22 22 22 22 

长期借款 0 0 0 0 

其他非流动负债 22 22 22 22 

负债合计 860 1379 1379 2083 

少数股东权益 23 24 26 28 

股本  656 656 656 656 

资本公积 367 367 367 367 

留存收益 394 474 587 732 

归属母公司股东权益 1367 1458 1548 1672 

负债和股东权益 2250 2862 2954 3783  
 
 
 
 
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

经营活动现金流 64 -383  493 -335  

净利润 -156  106 141 171 

折旧摊销 22 23 29 35 

财务费用 18 4 9 15 

投资损失 -6  -4  -5  -5  

营运资金变动 11 -512  319 -551  

其他经营现金流 176 0 0 -0  

投资活动现金流 -145  -62  -68  -78  

资本支出 104 44 45 50 

长期投资 -49  1 1 1 

其他投资现金流 -90  -17  -21  -27  

筹资活动现金流 139 -17  -58  -60  

短期借款 0 0 0 0 

长期借款 0 0 0 0 

普通股增加 - 0 0 0 

资本公积增加 - 0 0 0 

其他筹资现金流 -150  -17  -58  -60  

现金净增加额 42 -462  367 -474   
 

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 820 1065 1374 1745 

营业成本 535 682 880 1117 

营业税金及附加 6 9 9 13 

营业费用 115 128 165 209 

管理费用 75 75 96 122 

研发费用 81 75 82 105 

财务费用 18 4 9 15 

资产减值损失 173  2 3 3 

其他收益 26 20 20 21 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 6 4 5 5 

资产处置收益 -0  0 0 0 

营业利润 -165  116 155 187 

营业外收入 1 1 1 1 

营业外支出 1 1 1 1 

利润总额 -164  116 155 187 

所得税 -8  10 14 16 

净利润 -156  106 141 171 

少数股东损益 -3  1 2 2 

归属母公司净利润 -153  105 139 169 

EBITDA -156  132 178 219 

EPS（元）  -0.23  0.16 0.21 0.26  
 

主要财务比率  
 

会计年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) -34.2  30.0 29.0 27.0 

营业利润(%) -179.7  170.0 34.0 20.6 

归属于母公司净利润(%) -184.0  168.5 32.7 21.5 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 34.8 36.0 36.0 36.0 

净利率(%) -18.7  9.8 10.1 9.7 

ROE(%) -11.2  7.1 9.0 10.1 

ROIC(%) -11.5  6.4 8.2 9.1 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 38.2 48.2 46.7 55.1 

净负债比率(%) -39.3  -5.7  -28.7  1.3 

流动比率 2.2 1.8 1.8 1.6 

速动比率 1.5 1.2 1.2 1.1 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.4 0.4 0.5 0.5 

应收账款周转率 1.2 1.2 1.2 1.2 

应付账款周转率 0.8 0.8 0.8 0.8 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) -0.23  0.16 0.21 0.26 

每股经营现金流(最新摊薄) -0.17  -0.58  0.75 -0.51  

每股净资产(最新摊薄) 2.08 2.22 2.36 2.55 

估值比率 - - - - 

P/E -19.1  27.9 21.0 17.3 

P/B 2.1 2.0 1.9 1.7 

EV/EBITDA -14.6  20.7 13.3 13.0  
 



 

 

平安证券研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 20%以上） 

推  荐 （预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 10%至 20%之间） 

中  性 （预计 6个月内，股价表现相对沪深 300指数在±10%之间） 

回  避 （预计 6个月内，股价表现弱于沪深 300指数 10%以上） 

行业投资评级:  

强于大市 （预计 6个月内，行业指数表现强于沪深 300指数 5%以上） 

中  性 （预计 6个月内，行业指数表现相对沪深 300指数在±5%之间） 

弱于大市 （预计 6个月内，行业指数表现弱于沪深 300指数 5%以上） 

公司声明及风险提示： 
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