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奥特迅（002227） 

直流电源绝对龙头，凭借优势发力充电桩 

公司研究                                   2011 年 6 月 24 日

投资要点 
 立足直流电源，推进两大新品 

公司拥有十多年的直流操作电源研发生产和经营经验，是我国该行业绝对的龙头企

业。应用领域广泛。公司注重产品研发，以技术取胜，产品一直保持高于行业的毛

利率。公司近年来新开发了电力专用 UPS 电源与电力专用逆变电源，以及电力用直

流和交流一体化不间断电源设备系统等新产品。更是一体化系统的标准制定者。目

前电力专用 UPS 电源与电力专用逆变电源主要市场在于变电站技术改造，升级成为

一体化电源系统，这部分市场近年来比较稳定，公司占据 80%以上的市场份额。而

一体化电源系统则主要应用在新建变电站之中，近三年该项业务复合增速超过 20%，

是公司增长较快的一项业务。 

 积极开拓电网之外市场 
公司主要客户是两大电网公司，近两年新增电网订单分别占到公司新增订单的

78.4%，59.3%，随着国家电网集中招标的开展，价格下降明显，也造成了公司这两

年业绩下滑比较明显。因此，公司着力开拓电网外市场。专门成立若干开拓下游市

场的事业部，在发电企业、轨道交通、冶金等领域取得市场开拓。近两年发电企业

订单占公司新增订单比例分别为21.3%、38.6%。此外，公司还瞄准通讯基站用直流

电源领域，尽管该领域现已呈现中兴、华为等企业的垄断态势，公司仍准备凭借自

己在新技术上的实力，借助新建基站及基站更新换代获取市场份额。 

 充电桩支撑公司未来增长 

公司凭借在大运会充电站的充电桩设备供货的良好业绩，以及自身在大容量充电模

块上的技术优势，将充分受益于电动车充电站建设的发展。以，深圳市计算，到 2012

年，全市将建成充电站数量 89 座(其中公交充电站 36 座，社会充电站 53 座)，充

电桩数量29500 个，按照单个充电桩 1.2 万计算，刨除掉已投建的 2349 个充电桩，

则近两年仅深圳市就将有 3.26 亿的市场规模。以全国计，保守估计有 10个深圳市

的容量，则年均将达到 16.29 亿的市场规模，且市场规模随着电动汽车的普及，将

得到加速发展。公司凭借技术优势，保守估计占据 10%的市场份额，预计未来充电

桩业务充分发展后，每年将贡献 1.63 亿的销售收入，按照公司 15%左右的净利率，

则充电桩将至少为公司每年贡献EPS 0.22 元。 

 募投项目成公司瓶颈 

公司近年来产能利用率始终超过 100%，产能不足已成为公司拓展业务的瓶颈。公

司自 2008 年上市之后，募投项目直到 2010 年底方完成建筑封顶，加上尚需进行

的外立面、内部装修等工作，预计 2012 年中方可投产。这将对公司现阶段扩大生

产经营产生不利影响。 

 盈利预测与估值 

首次给予公司“中性”评级。公司传统直流电源及其拓展的一体化系统产品增长

稳定，未来在充电桩领域的增长值得期待。根据测算，公司 2011-2013 年 EPS 分

别为 0.29、0.41、0.60 元。对应当前股价市盈率 92、37、25 倍。估值较高建议

暂时观望。 
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基本数据 

收盘价（元）： 26.690

总股本（百万股）： 108.58

流通股本（百万股）： 27.50

总市值（亿元）： 28.9792

流通市值（亿元）： 7.34

PE
TTM
 107.2930

每股净资产： 5.5400

评级： 中性
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风险提示 

项目进度继续

难风险。 

主要财务指标

财务指标 

财务指标 

收入 

入同比(%) 

母公司净利润

利润同比(%) 

率(%) 

(%) 
收益(元) 

分产品收入预
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收入 

OY 
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收入 

OY 

利率 

电源系统 
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OY 

利率 

备维护 

收入 

OY 

利率 

3 年含充电桩）

收入 

OY 

利率 

收入 

成本 

毛利率 
来源：公司公告
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表 3 财务

资产负债

会计年度

流动资产

  现金

  应收账款

  其他应收

  预付账款

  存货
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非流动资产

  长期投资
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  无形资产
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资产总计
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  短期借款

  应付账款

  其他流动

非流动负债
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  其他非流

负债合计

 少数股东

  股本

  资本公积
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归属母公司股

负债和股东

现金流量
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经营活动现

  净利润
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  投资损失

营运资金变
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  其他投资
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利润表

会计年度

营业收入

营业成本
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营业费用
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