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奥特维（688516.SH）2022 年半年报点评     

海外扩张+新工艺带动设备需求，Q2 业绩超预期 
 

 2022 年 08 月 11 日 

 

➢ 公司事件。公司发布 2022 年半年报， 

1）2022 年上半年实现营收 15.13 亿元（yoy+64%），归母净利 2.99 亿元

（yoy+110%），超市场预期； 

2）从单二季度看，公司实现营收 8.88 亿元（yoy+60%/qoq+42%），归母净

利 1.92 亿元（yoy+110%/qoq+79%） 

3）从公司订单情况看，2022H1 公司新签订单 32.70 亿元（含税，其中单晶炉

订单约为 6 亿元），同比增 75.52%，已实现 2021 年全年新签规模的 77%；截

至 2022H1 末，公司在手订单 57.35 亿元（含税），同比增 80.46%。 

➢ 受益于较强的成本及费用管理，公司盈利能力持续改善。公司 2022H1 毛利

率为 39.09%，同比减 0.70pct，基本保持稳定；净利率为 19.76%，同比增 4.3pct，

提 升 较 为 明 显 ， 其 中 销 售 / 管 理 / 研 发 / 财 务 费 用 率 分 别 为

4.35%/6.47%/6.48%/1.43%，同比+0.17pct/+0.56pct/-0.27pct/-0.09pct。研

发费用方面，上半年公司投入研发费用 0.98 亿元，同比增 57%，多方向推进研

发项目，拓展和丰富公司产品品类，持续提升公司核心竞争力。截至 2022H1 末，

公司在研项目 14 项，包含 N 型单晶炉、半导体键合机、超高速大尺寸电池片串

焊机等。 

➢ 光伏锂电半导体设备三维聚力，平台化布局亮点纷呈。受益于光伏行业持续

高速发展和海外市场快速增长，2022 年上半年公司核心产品大尺寸、超高速多

主栅串焊机、SMBB 串焊机、硅片分选机、单晶炉、烧结退火一体炉（光注入）

等光伏设备得到客户高度认可；半导体键合机验证、试用客户逐步增加，键合机

已取得通富微电、德力芯及其他客户小批量订单；公司控股子公司松瓷机电单晶

炉产品质量及生产运营体系获客户高度认可，上半年业务拓展迅速，单晶炉新签

达到 6 亿元。 

➢ 全球光伏需求有韧性，组件设备订单饱满。受益于欧洲光伏市场的高景气，

叠加国内平价上网项目的持续推进，光伏行业需求逐步释放，光伏组件的扩产需

求进一步提升。同时，随着新型高效电池片的规模提升，组件工艺加快迭代更新。

为满足新工艺、新技术要求，组件设备需求旺盛，设备更新换代周期缩短。我们

预计组件环节的资本开支将迎来继小尺寸替换大尺寸后新的一个高潮，公司作为

组件设备龙头，将率先受益。 

➢ 投资建议：根据公司目前在手订单及上半年设备交付情况，我们上调公司业

绩预期，预计 2022-2024 年实现归母净利 5.88/8.63/11.65 亿元，同比增 58.7% 

/46.7%/35.0%，当前股价对应 PE 分别为 62/42/31 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：技术路径变化、光伏装机量不及预期、国内疫情反复等。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 2047 3050 4624 6176 

增长率（%） 78.9 49.0 51.6 33.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 371 588 863 1165 

增长率（%） 138.6 58.7 46.7 35.0 

每股收益（元） 3.76 5.96 8.75 11.81 

PE 99 62 42 31 

PB 26.0 19.8 14.0 9.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 8 月 10 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 2047 3050 4624 6176  成长能力（%）     

营业成本 1276 1960 3031 4047  营业收入增长率 78.93 49.00 51.64 33.56 

营业税金及附加 9 18 27 35  EBIT 增长率 129.37 35.69 42.88 33.83 

销售费用 78 127 189 251  净利润增长率 138.63 58.69 46.71 34.98 

管理费用 110 182 271 359  盈利能力（%）     

研发费用 145 205 311 419  毛利率 37.66 35.73 34.46 34.48 

EBIT 411 557 796 1065  净利润率 17.95 19.17 18.55 18.74 

财务费用 21 12 12 7  总资产收益率 ROA 8.66 9.75 9.69 10.25 

资产减值损失 -73 -20 -20 -20  净资产收益率 ROE 26.33 31.83 32.93 31.52 

投资收益 15 17 28 38  偿债能力     

营业利润 419 668 980 1321  流动比率 1.36 1.33 1.32 1.38 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 0.69 0.66 0.59 0.60 

利润总额 418 668 980 1321  现金比率 0.19 0.15 0.11 0.10 

所得税 51 83 122 164  资产负债率（%） 66.65 69.08 70.43 67.46 

净利润 367 585 858 1157  经营效率     

归属于母公司净利润 371 588 863 1165  应收账款周转天数 65.95 99.33 91.56 89.88 

EBITDA 429 584 829 1105  存货周转天数 529.68 500.00 533.17 521.53 

      总资产周转率 0.48 0.51 0.52 0.54 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 549 600 700 750  每股收益 3.76 5.96 8.75 11.81 

应收账款及票据 370 830 1160 1521  每股净资产 14.27 18.73 26.57 37.46 

预付款项 42 87 136 173  每股经营现金流 3.21 3.24 2.87 6.59 

存货 1852 2675 4417 5772  每股股利 1.60 1.60 1.01 1.01 

其他流动资产 1039 1288 1806 2338  估值分析     

流动资产合计 3851 5480 8218 10554  PE 99 62 42 31 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 26.0 19.8 14.0 9.9 

固定资产 141 184 231 278  EV/EBITDA 85.02 62.45 43.95 32.62 

无形资产 44 51 58 65  股息收益率（%） 0.43 0.43 0.27 0.27 

非流动资产合计 431 552 685 815       

资产合计 4282 6032 8903 11369       

短期借款 428 462 533 175  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 987 1706 2646 3462  净利润 367 585 858 1157 

其他流动负债 1407 1967 3060 3999  折旧和摊销 19 27 33 39 

流动负债合计 2822 4134 6238 7636  营运资金变动 -135 -309 -615 -540 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 317 320 283 651 

其他长期负债 33 33 33 33  资本开支 -193 -148 -167 -171 

非流动负债合计 33 33 33 33  投资 224 0 0 0 

负债合计 2854 4167 6271 7669  投资活动现金流 58 -131 -139 -133 

股本 99 99 99 99  股权募资 5 0 0 0 

少数股东权益 20 17 11 4  债务募资 -8 34 71 -357 

股东权益合计 1428 1865 2633 3700  筹资活动现金流 -81 -137 -44 -468 

负债和股东权益合计 4282 6032 8903 11369  现金净流量 293 51 100 50 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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