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奥特维（688516.SH）事件点评     
中标大尺寸单晶炉 4.8 亿订单，业务经营持续稳定 
 

 2023 年 06 月 09 日 

 

➢ 事件： 2023 年 6 月 5 日，奥特维公告公司控股子公司无锡松瓷机电有限

公司近日与青海晶科能源有限公司签订《设备采购合同》，松瓷机电向青海晶科

能源有限公司销售大尺寸单晶炉，合同金额约 4.8 亿元(含税)。 

➢ 中标大尺寸单晶炉 4.8 亿订单，单晶炉业务快速发展。公司属于光伏设备行

业中的细分市场龙头。公司光伏设备包括整机产品(多主栅串焊机、大尺寸超高

速串焊机、 激光划片机、直拉单晶炉、硅片分选机、丝网印刷整线、光注入退

火炉等)和功能模组(串检等)。其中，核心产品串焊机(含常规串焊机、多主栅串

焊机、大尺寸超高速串焊机)、硅片分选机已在各自细分市场占据优势地位，直

拉单晶炉处于快速增长阶段。直拉单晶炉：自 2021 年度投产以来，直拉单晶炉

各项技术性能已达或接近到行业先进水平，产品已得到天合光能、晶科能源、晶

澳太阳能等客户认可，市场地位上升较快。2022 年度，公司直拉单晶炉新增订

单 12.86 亿元；截至 2022 年末，在手订单 12.53 亿元，处于快速发展阶段。 

➢ 串焊机及硅片分选机业务获客户认可，稳定贡献营收。根据 CPIA 数据，

我国 2021 年的光伏设备市场规模为 400 亿元；同年，公司光伏设备实现销售

收入 17.25 亿元，占全行业市场的比例为 4.31%，较 2020 年的 3.46%提高 

0.85 个百分点。公司核心产品串焊机(含常规串焊机、多主栅串焊机、大尺寸超

高速串焊机)、硅片分选机已在各自细分市场占据优势地位，串焊机：串焊机是

光伏组件生产环节的核心设备。公司串焊机的市场地位较高，广泛应用于下游行

业龙头企业，公司 2020 年至 2022 年以串焊机为主的光伏设备销售收入 

568,759.75 万元；硅片分选机：公司硅片分选机在国内率先获得规模化应用，

2018 年被列入江苏省”高端装备研制赶超工程”，并得到了业内实力客户认可。

2021 年全球生产规模前十硅片企业(产量合计占比全球 95.8%)中 8 家是公司

客户。 

➢ 平台化布局锂电、半导体领域，形成营收多维度增长。锂电模组 PACK 线：

公司已掌握了高端装备必须的精密位置控制技术、精密检测技术、特种材 料加

工技术、智能制造技术等核心技术，并将该等核心技术延申应用于与此技 术相

关的锂电池模组/PACK 线，在动力电池及储能电池方面获南京爱尔集、蜂巢能 

源、赣锋锂电、天合光能领先企业客户认可；半导体封测设备：公司生产的铝线

键合机应用在半导体封测环节，目前已在通富微电、华润安盛、杰群电子等多个

知名半导体封测企业试用验证，并已取得国内知名客户批量采购订单。 

➢ 投资建议： 预计公司 2023-2025 年实现营收 61.40/85.49/111.13 亿元，

归母净利 13.00/18.47/24.09 亿元，同比增 82.4%/42.1%/30.4%，当前股价对

应 PE 分别为 20/14/11 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：光伏新增装机不及预期、市场需求下滑。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 3,540  6,140  8,549  11,113  
增长率（%） 72.9  73.5  39.2  30.0  
归属母公司股东净利润（百万元） 713  1,300  1,847  2,409  
增长率（%） 92.3  82.4  42.1  30.4  
每股收益（元） 4.60  8.40  11.93  15.56  
PE 34  18  13  10  
PB 9.3  7.0  5.1  3.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 06 月 09 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） 2022A 2023E 2024E 2025E   主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 3,540  6,140  8,549  11,113   成长能力（%）     

营业成本 2,162  3,751  5,222  6,788   营业收入增长率 72.94  73.45  39.25  29.99  

营业税金及附加 23  31  43  56   EBIT 增长率 89.60  93.73  39.29  30.00  

销售费用 116  252  351  456   净利润增长率 92.25  82.43  42.09  30.38  

管理费用 177  356  496  645   盈利能力（%）     

研发费用 237  399  556  722   毛利率 38.92  38.91  38.92  38.92  

EBIT 778  1,508  2,100  2,730   净利润率 20.14  21.18  21.61  21.68  

财务费用 20  15  3  -8   总资产收益率 ROA 8.38  10.73  11.25  11.31  

资产减值损失 -57  -68  -72  -97   净资产收益率 ROE 27.72  38.02  39.20  38.02  

投资收益 12  31  44  57   偿债能力         

营业利润 801  1,456  2,069  2,697   流动比率 1.32  1.30  1.31  1.34  

营业外收支 -5  0  0  0   速动比率 0.62  0.66  0.67  0.66  

利润总额 795  1,456  2,069  2,697   现金比率 0.12  0.18  0.21  0.22  

所得税 100  176  250  326   资产负债率（%） 69.57  71.81  71.50  70.57  

净利润 695  1,280  1,818  2,371   经营效率     

归属于母公司净利润 713  1,300  1,847  2,409   应收账款周转天数 83.49  70.00  70.00  70.00  

EBITDA 834  1,579  2,202  2,863   存货周转天数 656.43  512.00  503.00  521.00  

           总资产周转率 0.55  0.60  0.60  0.59  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 712  1,561  2,467  3,311   每股收益 4.60  8.40  11.93  15.56  

应收账款及票据 810  1,130  1,574  2,046   每股净资产 16.61  22.08  30.44  40.92  

预付款项 54  131  182  236   每股经营现金流 3.73  10.53  11.48  12.45  

存货 3,888  5,193  7,125  9,592   每股股利 1.60  3.58  5.08  6.63  

其他流动资产 2,201  3,098  3,864  4,680   估值分析         

流动资产合计 7,665  11,113  15,211  19,866   PE 34  18  13  10  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 9.3  7.0  5.1  3.8  

固定资产 393  539  712  884   EV/EBITDA 28.67  14.55  10.00  7.41  

无形资产 60  83  94  106   股息收益率（%） 1.03  2.31  3.29  4.29  

非流动资产合计 844  1,009  1,216  1,428            

资产合计 8,508  12,122  16,427  21,293             

短期借款 612  445  445  445   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 2,789  4,061  5,655  7,350   净利润 695  1,280  1,818  2,371  

其他流动负债 2,427  4,058  5,498  7,071   折旧和摊销 56  71  102  132  

流动负债合计 5,829  8,564  11,598  14,866   营运资金变动 -251  177  -259  -723  

长期借款 10  10  10  10   经营活动现金流 578  1,630  1,777  1,928  

其他长期负债 81  131  139  152   资本开支 -257  -111  -259  -276  

非流动负债合计 91  141  148  161   投资 -830  0  0  0  

负债合计 5,919  8,705  11,746  15,027   投资活动现金流 -1,073  -112  -214  -219  

股本 154  155  155  155   股权募资 612  -149  0  0  

少数股东权益 18  -3  -32  -70   债务募资 165  -156  -39  0  

股东权益合计 2,589  3,417  4,681  6,266   筹资活动现金流 598  -669  -658  -864  

负债和股东权益合计 8,508  12,122  16,427  21,293   现金净流量 105  849  905  844  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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