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市场数据  
收盘价(元) 85.49 

一年最低/最高价 81.20/231.58 

市净率(倍) 4.25 

流通 A 股市值(百

万元) 
9,335.03 

总市值(百万元) 19,219.11  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 20.11 

资产负债率(%,LF) 76.63 

总股本(百万股) 224.81 

流通 A 股(百万股) 109.19  
 

相关研究  
《奥特维(688516)：IGBT 铝线键

合机再获订单，加速平台化布

局》 

2023-12-01 

《奥特维(688516)：获头部客户

2.5 亿合同，LEM 设备订单加速

落地》 

2023-10-25 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 3,540 5,824 8,346 10,977 

同比 73% 65% 43% 32% 

归属母公司净利润（百万元） 713 1,205 1,714 2,248 

同比 92% 69% 42% 31% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 3.17 5.36 7.62 10.00 

P/E（现价&最新股本摊薄） 26.97 15.95 11.21 8.55 
  

[Table_Tag] 关键词：#第二曲线  
 
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司控股子公司旭睿科技近日与光伏龙头企业签订《采购合
同》，旭睿科技向该企业销售智能传输系统和电池端设备约 2.30 亿元
（含税）。 

 

◼ 电池片设备布局全面，订单加速落地。2021 年 8 月奥特维出资成立
旭睿科技（截至 2023 年 12 月持股 72%），主要负责电池片设备的开
发，包括丝网印刷机、烧结一体炉、光注入退火炉、测试分选机等；
2023 年 8 月奥特维以现金 2.7 亿元收购普乐新能源（蚌埠）有限公
司 100%股权，普乐具备 LPCVD 等光伏电池真空镀膜设备的设计和
工艺能力，丰富奥特维在电池片设备领域的产品结构，进一步形成硅
片端单晶炉-电池片端镀膜&丝印设备-组件端串焊机的一体化布局。 

◼ 提供智能传输系统，助力客户提升生产效率。奥特维具备底层自动
化技术，致力于打造智能制造系统，降低客户运营与生产成本，提高
生产效率，提升数字化及智能化水平，帮助下游客户实现智能制造。 

◼ 成长为横跨光伏&锂电&半导体的自动化平台公司。（1）光伏：a.硅
片子公司松瓷机电低氧单晶炉已获晶科、合盛硅业、天合等大单，合
计 31.8 亿元；b.电池片：子公司旭睿科技负责丝印整线设备，收购
普乐新能源负责 LPCVD 镀膜设备，9 月推出激光 LEM 设备；c.组
件：2022 年主业串焊机龙头销售额市占率 70%+，有望受益于 0BB
迭代。（2）半导体：封测端铝线键合机已获中芯绍兴、通富微电订单，
金铜线键合机装片机、倒装封装等设备研发中，引入日本团队成立合
资公司布局 CMP 设备。（3）锂电：目前主要产品为模组 pack 线，
叠片机研发中。 

 

◼ 盈利预测与投资评级：随着组件设备持续景气+新领域拓展顺利，我
们预计公司 2023-2025 年归母净利润为 12.1/17.1（原值 16.1，上调
6%）/22.5（原值 22.1，上调 2%）亿元，对应 PE 为 16/11/9 倍，维
持“买入”评级。 

◼ 风险提示：新品拓展不及预期，下游扩产不及预期。  
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奥特维三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 7,665 10,991 15,908 21,814  营业总收入 3,540 5,824 8,346 10,977 

货币资金及交易性金融资产 1,681 2,487 4,186 7,378  营业成本(含金融类) 2,162 3,595 5,174 6,881 

经营性应收款项 1,919 3,871 5,255 6,635  税金及附加 23 47 33 33 

存货 3,888 4,432 6,237 7,541  销售费用 116 175 250 307 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 177 326 451 582 

其他流动资产 178 201 230 261  研发费用 237 384 551 703 

非流动资产 844 908 962 917  财务费用 20 6 8 8 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 92 58 42 55 

固定资产及使用权资产 478 524 560 545  投资净收益 12 0 0 0 

在建工程 98 99 99 54  公允价值变动 29 0 0 0 

无形资产 60 71 81 91  减值损失 (139) 0 0 0 

商誉 20 27 34 40  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 29 29 29 29  营业利润 801 1,350 1,920 2,519 

其他非流动资产 159 159 159 159  营业外净收支  (5) 0 0 0 

资产总计 8,508 11,899 16,870 22,731  利润总额 795 1,350 1,920 2,519 

流动负债 5,829 8,044 11,345 15,014  减:所得税 100 176 250 327 

短期借款及一年内到期的非流动负债 640 308 218 108  净利润 695 1,175 1,671 2,191 

经营性应付款项 2,789 3,893 5,694 7,749  减:少数股东损益 (18) (31) (43) (57) 

合同负债 1,980 3,293 4,740 6,303  归属母公司净利润 713 1,205 1,714 2,248 

其他流动负债 419 551 694 855       

非流动负债 91 91 91 91  每股收益-最新股本摊薄(元) 3.17 5.36 7.62 10.00 

长期借款 10 10 10 10       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 778 1,298 1,886 2,472 

租赁负债 53 53 53 53  EBITDA 834 1,356 1,954 2,545 

其他非流动负债 28 28 28 28       

负债合计 5,919 8,135 11,436 15,105  毛利率(%) 38.92 38.28 38.00 37.32 

归属母公司股东权益 2,571 3,777 5,491 7,739  归母净利率(%) 20.14 20.69 20.54 20.48 

少数股东权益 18 (13) (56) (113)       

所有者权益合计 2,589 3,764 5,434 7,626  收入增长率(%) 72.94 64.55 43.29 31.53 

负债和股东权益 8,508 11,899 16,870 22,731  归母净利润增长率(%) 92.25 69.10 42.23 31.17 

           

           

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  重要财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营活动现金流 578 1,260 1,911 3,331  每股净资产(元) 16.65 24.45 35.55 50.10 

投资活动现金流 (1,073) (122) (122) (29)  最新发行在外股份（百万股） 225 225 225 225 

筹资活动现金流 598 (332) (90) (110)  ROIC(%) 26.32 30.41 33.33 31.83 

现金净增加额 105 806 1,699 3,193  ROE-摊薄(%) 27.72 31.91 31.22 29.05 

折旧和摊销 56 58 68 73  资产负债率(%) 69.57 68.37 67.79 66.45 

资本开支 (257) (122) (122) (29)  P/E（现价&最新股本摊薄） 26.97 15.95 11.21 8.55 

营运资本变动 (317) (81) 59 936  P/B（现价） 5.14 3.50 2.41 1.71 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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