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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 11.55 

一年最低/最高价 9.18/22.08 

市净率(倍) 1.71 

流通A 股市值(百万元) 1,345.30 

总市值(百万元) 1,630.26 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 6.76 

资产负债率(%,LF) 14.68 

总股本(百万股) 141.15 

流通 A 股(百万股) 116.48  
 

相关研究  
《奥迪威(832491)：智能传感，智控未

来》 

2024-05-06 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 377.95 467.08 569.70 690.76 836.68 

同比（%） (9.15) 23.58 21.97 21.25 21.12 

归母净利润（百万元） 52.97 76.98 93.54 113.70 141.00 

同比（%） (11.36) 45.32 21.51 21.55 24.01 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.38 0.55 0.66 0.81 1.00 

P/E（现价&最新摊薄） 30.78 21.18 17.43 14.34 11.56 
  
[Table_Tag]  

  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2024 年半年报，报告期内营业收入为 2.84 亿元，同比
增加 32.2%；归母净利润 0.47 亿元、同比增长 13.1%。2024 年上半年公
司业绩符合预期，毛利率降低 3.8 个百分点至 35.6%。 

◼ 营收快速增长，毛利率有所承压。报告期内，公司产品竞争力提升，营
收规模快速提升，其中：传感器类产品收入 2.14 亿元，同比增长 36.8%，
毛利率同比减少 1.62 个百分点至 38.0%；执行器类产品收入 0.65 亿元，
同比增长 25.9%，毛利率同比减少 7.85 个百分点至 24.6%；技术服务费
及其他业务贡献较微。按区域分析我们发现，境内毛利率同比大幅减少
9.06 个百分点，境外业务毛利率则同比增加 2.08 个百分点，侧面反应了
我国现阶段工业生产竞争加剧的局面。 

◼ 传感器、执行器赛道广阔，持续受益智能驾驶、机器人等重要领域的发
展。根据罗兰贝格研究报告数据，预计到 2026 年，L1/L2 等级的自动
驾驶将较为普遍，L3 级渗透率达 20%，L4/L5 级自动驾驶开始商业化落
地。另外，2023 年 11 月，我国工信部发布《人形机器人创新发展指导
意见》指出，聚焦人形机器人专用传感器，突破视、听、力、嗅等高精
度传感关键技术，提升环境综合感知能力。作为数据采集和反馈的功能
核心部件，公司所处的传感器赛道前景广阔，值得我们期待。 

◼ 传感器产品多点开花，生产端持续扩大投入。公司通过产品升级，进一
步扩大其传感器产品在智能汽车、智能仪表、工业控制等方面的应用。
报告期内公司研发费用同比增长 26.0%，在建工程较期初增加 48.7%，
主要因为公司进一步加大对机械化、自动化的投入，设备安装工程相应
增加，靠技术创成长。 

◼ 汽车行业竞争加剧导致毛利率下滑，未来有望通过新品导入而回暖。报
告期内，受国内汽车及其零部件产业市场竞争激烈、大宗原材料价格波
动等大环境的影响，车载测距传感器销售毛利同比下降，而公司营业收
入主要增长部分来自测距传感器，导致综合毛利率同比下降。我们认为
上述产品仍处于行业中科技含量不高的环节，后期随着公司产品的不断
升级，定制类、多功能传感器、执行器的导入，毛利率有望回暖。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司盈利预测，预计 2024-2026 年营收
分别为 5.70/6.91/8.37 亿元，归母净利润分别为 0.94/1.14/1.41 亿元。按
2024 年 8 月 26 日收盘价，2024-2026 年 PE 分别为 17.43/14.34/11.56 倍。
考虑到公司估值尚处低位，赛道景气度仍在，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：质量控制风险、产品出口及外汇政策变动风险、存货跌价、
毛利率波动风险。  
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奥迪威三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 845 921 1,074 1,257  营业总收入 467 570 691 837 

货币资金及交易性金融资产 556 591 675 775  营业成本(含金融类) 289 346 420 509 

经营性应收款项 201 231 280 339  税金及附加 5 7 8 10 

存货 80 91 111 134  销售费用 21 28 31 35 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 42 47 57 69 

其他流动资产 8 8 8 9  研发费用 44 51 64 75 

非流动资产 254 286 280 273  财务费用 (14) (7) (7) (8) 

长期股权投资 28 28 28 28  加:其他收益 4 5 6 7 

固定资产及使用权资产 183 181 175 168  投资净收益 0 0 0 0 

在建工程 9 9 9 9  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 13 13 13 13  减值损失 1 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 10 10 10 10  营业利润 85 102 124 154 

其他非流动资产 11 45 45 45  营业外净收支  0 1 1 1 

资产总计 1,099 1,208 1,354 1,531  利润总额 84 102 124 154 

流动负债 138 144 172 202  减:所得税 7 9 11 13 

短期借款及一年内到期的非流动负债 28 36 41 44  净利润 77 94 114 141 

经营性应付款项 42 46 55 67  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 5 0 0 0  归属母公司净利润 77 94 114 141 

其他流动负债 63 62 75 91       

非流动负债 37 42 47 52  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.55 0.66 0.81 1.00 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 71 95 117 146 

租赁负债 29 34 39 44  EBITDA 98 116 138 168 

其他非流动负债 8 8 8 8       

负债合计 174 186 219 254  毛利率(%) 38.07 39.21 39.14 39.14 

归属母公司股东权益 925 1,022 1,135 1,276  归母净利率(%) 16.48 16.42 16.46 16.85 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 925 1,022 1,135 1,276  收入增长率(%) 23.58 21.97 21.25 21.12 

负债和股东权益 1,099 1,208 1,354 1,531  归母净利润增长率(%) 45.32 21.51 21.55 24.01 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 72 71 90 109  每股净资产(元) 6.55 7.24 8.04 9.04 

投资活动现金流 (62) (51) (14) (14)  最新发行在外股份（百万股） 141 141 141 141 

筹资活动现金流 7 13 8 6  ROIC(%) 7.01 8.42 9.30 10.36 

现金净增加额 19 35 84 100  ROE-摊薄(%) 8.32 9.16 10.02 11.05 

折旧和摊销 27 21 21 22  资产负债率(%) 15.85 15.40 16.17 16.62 

资本开支 (39) (18) (15) (15)  P/E（现价&最新股本摊薄） 21.18 17.43 14.34 11.56 

营运资本变动 (32) (43) (46) (56)  P/B（现价） 1.76 1.60 1.44 1.28 

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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