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[Table_Main] 
2021 年中报业绩预告点评：新能源行业逐步

放量，上半年业绩实现快速增长 

增持（维持） 
 

盈利预测与估值 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 642 855 1,112 1,450 

同比（%） 22.5% 33.1% 30.1% 30.4% 

归母净利润（百万元） 244 366 478 618 

同比（%） 18.3% 50.0% 30.5% 29.3% 

每股收益（元/股） 2.96 4.44 5.79 7.49 

P/E（倍） 121.86 81.26 62.27 48.16      
 

事件：公司发布 2021 年中报业绩 

 新能源行业需求快速提升，公司上半年业绩实现高速增长 

2021 年半年度实现营业收入为 3.88 亿元-3.95 亿元，同比增长 61.43%- 

64.34%，实现归母净利润 1.38-1.45 亿元，同比增长 72.96%-81.74%。单季
度看，Q2 实现营收 2.10 亿元-2.17 亿元，同比增长 29.31%-33.63%，实现
归母净利润 0.76-0.83 亿元，同比增长 21.82%-33.11%，基本符合我们预期。
公司上半年业绩实现快速增长主要原因有：①新能源行业的高景气度，客
户对机器视觉应用需求的增加，公司绑定宁德时代，报告期内新能源行业
机器视觉收入快速提升；②3C 行业，公司拓宽了机器视觉解决方案的应
用领域，以苹果为例，从组装端向零部件、模组等环节延伸。 

 机器视觉是黄金成长赛道，我国机器视觉行业空间广阔 

机器视觉代替人眼在多种场景下实现多种功能，广泛应用在智能制造、高
端装备等行业，是先进制造的重要组成部分，是黄金成长赛道：①2016-2019

年全球机器视觉市场规模 CAGR 达 18.05%，2019 年提升至 102 亿美元。
2020 年受新冠疫情影响，全球机器视觉市场规模有所下滑，降至 96 亿美
元。②我国机器视觉起步较晚，2015 年市场规模仅为 31 亿元，2019 年提
升至 103 亿，2015-2019 年 CAGR 达 35.01%，远高于全球机器视觉行业同
期复合增速。作为全球第一大制造国，我国机器视觉渗透率偏低，人口老
龄化、人工成本提升+机器视觉先天优势+政策扶持智能制将持续推动我国
机器视觉行业快速发展，中国产业信息网预测 2023 年我国机器视觉行业
规模有望达到 197 亿元，2019-2023 年 CAGR 达 17.6%。 

 竞争优势显著，公司具备持续扩张的条件 

当前公司收入利润体量偏小，有较大成长空间，目前具备了持续扩张
的条件：①公司拥有完善的机器视觉硬件和软件产品线，尤其软件方面，
具有独立的底层算法库，软件有望成为公司重要的看点。②公司巩固 3C

电子行业竞争优势同时，能力圈拓展延伸至新能源、半导体、光伏等领域，
产品已经获得宁德时代、ATL、比亚迪、孚能等全球知名企业认可，成长
空间进一步打开。③2020 年公司登陆科创板，募投资金主要用于产能扩充
以及研发中心建设，进一步夯实公司竞争优势。 

 盈利预测与投资评级：我们预计公司 2021-2023 年 EPS 分别为 4.44、
5.79、7.49 元，当前股价对应动态 PE 分别为 81/62/48 倍。考虑到机器
视觉行业的高成长性和高盈利性，公司作为本土机器视觉龙头将深度受
益，维持“增持”评级。 

 风险提示：对苹果公司存在一定依赖, 3C 电子领域集中度较高,产品定价
下行及毛利率下滑，新品研发及市场推广不及预期，贸易摩擦影响采购。 
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[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 360.75 

一年最低/最高价 200.11/482.00 

市净率(倍) 12.63 

流通 A 股市值(百

万元) 
6419.03 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 28.55 

资产负债率(%) 6.89 

总股本(百万股) 82.48 

流通A股(百万股) 17.79  
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

  
奥普特三大财务预测表 

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

流动资产 2,334  2,402  2,607  2,867    营业收入 642  855  1,112  1,450  

  现金 1,626  1,757  1,641  1,921    减:营业成本 167  225  294  378  

  应收账款 347  244  529  479       营业税金及附加 6  9  10  13  

  存货 72  89  120  150       营业费用 89  120  145  188  

  其他流动资产 290  312  316  317         管理费用 104  147  178  227  

非流动资产 94  300  528  792       研发费用 76  109  133  169  

  长期股权投资 0  0  0  0       财务费用 -2  -51  -52  -55  

  固定资产 12  115  242  390       资产减值损失 6  9  6  7  

  在建工程 8  92  176  276    加:投资净收益 5  4  4  4  

  无形资产 67  85  102  119       其他收益 14  5  5  5  

  其他非流动资产 7  8  8  7       资产处置收益 0  0  0  0  

资产总计 2,428  2,702  3,134  3,658    营业利润 281  423  552  714  

流动负债 134  125  162  167    加:营业外净收支  1  0  0  0  

短期借款 4  5  5  5    利润总额 281  423  552  714  

应付账款 43  47  71  81    减:所得税费用 37  57  75  96  

其他流动负债 86  73  86  82       少数股东损益 0  0  0  0  

非流动负债 2  1  1  1    归属母公司净利润 244  366  478  618  

长期借款 0  0  0  0   EBIT 233  373  502  661  

其他非流动负债 2  1  1  1    EBITDA 238  390  551  755  

负债合计 136  126  163  168    重要财务与估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

少数股东权益 0  0  0  0    每股收益(元) 2.96  4.44  5.79  7.49  

归属母公司股东权益 2,292  2,576  2,971  3,490    每股净资产(元) 27.79  31.23  36.02  42.31  

负债和股东权益 2,428  2,702  3,134  3,658    发行在外股份(百万股) 82  82  82  82  

                             ROIC(%) 46.0% 56.2% 40.0% 43.2% 

      ROE(%) 10.7% 14.2% 16.1% 17.7% 

现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E   毛利率(%) 73.9% 73.6% 73.6% 73.9% 

经营活动现金流 96  399  188  678  

 

销售净利率(%) 38.0% 42.8% 43.0% 42.6% 

投资活动现金流 -44  -236  -273  -354    资产负债率(%) 5.6% 4.7% 5.2% 4.6% 

筹资活动现金流 1,490  -32  -31  -44    收入增长率(%) 22.5% 33.1% 30.1% 30.4% 

现金净增加额 1,542  131  -116  280   净利润增长率(%) 18.3% 50.0% 30.5% 29.3% 

折旧和摊销 5  18  49  94   P/E 121.86  81.26  62.27  48.16  

资本开支 35  204  228  264   P/B 12.98  11.55  10.01  8.53  

营运资本变动 -158  72  -283  25   EV/EBITDA 117.18  71.07  50.57  36.55  

数据来源：贝格数据，东吴证券研究所  
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