
  

 

 

表 1：公司财务及预测数据摘要 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入（百万） 176 235 313 413 541 

  增长率 35.69% 33.35% 33.00% 32.00% 31.00% 

归属母公司股东净利润（百万） 88.70 114.04 154.85 201.94 262.59 

  增长率 39.10% 28.56% 35.79% 30.41% 30.03% 

每股收益（元） 1.74  2.24  3.04  3.96  5.15  

市盈率(倍) 33.9 26.4 19.4 14.9 11.5 

投资评级：增持（维持） 
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市场数据 2017年 6月 5 日 

收盘价（元）           58.98 

一年内最低/最高(元)  34.29/125.77 

市盈率 26.38 

市净率 9.7 

基础数据  

净资产收益率（％） 36.61  

资产负债率(％) 11.63  

总股本(亿股) 0.5 
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行业空间巨大，持续平稳快速增长的现金牛 

投资要点： 

 收入利润近年来均保持平稳快速增长 

2017年1季度营业收入0.58亿元，同比增32.4%，归母净利润0.27亿元，

同比增41.5%。2016年营收2.35亿元，同比增33.4%，归母净利润1.14

亿元，同比增28.6%。从近年增速来看，2013年到2015年营业收入增

速分别为33%，42%，36%。2013、2014年归母净利润增速波动较大，

2015年为39%。总体来看，公司收入增速始终保持30-40%的增速，归

母净利润2015年以来也保持30-40%左右的增速。 

 公司现金流良好，分红比例高 

公司近年来账上现金充足，2014年到2016年，现金分别1.57亿、2.18

亿、2.30亿。应收账款周转天数在40天左右，资金周转较快。经营活

动净现金流2014-2016年分别为0.86、1.05、1.01亿。每年固定资产

新增投资仅0.3亿左右，分红比例较高。由于产能利用率较高，未来

可能投资扩大产能。 

 行业增长空间巨大，相当长时间不会触及天花板 

公司产品主要针对青少年近视矫正，目前我国近视人口4.5亿，预计

到2020年达到7亿，其中青少年占比13%，预计0.9亿。目前公司累计

销量100万片，客户数约50万人，未来增长空间巨大。  

 公司竞争格局良好 

目前行业内竞争者较少，公司销量位居第一，主要是美国、日本两家

公司进口产品对公司构成竞争。公司产品指标、技术、服务都不亚于

或优于国外品牌，技术指标最高。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司2017～2019年EPS分别为3.04元、3.96元、5.15元，对应PE

分别为19.4、14.9倍、11.5倍。维持公司“增持”评级。 

 风险提示 

新竞争者进入风险，医疗安全风险 

2017年 6月 5日 
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表 2：公司利润表预测                        单位：百万元 

科目 2016 2017E 2018E 2019E 

一、营业收入 235 313 413 541 

  减:营业成本 61 78 103 135 

     营业税金及附加 4 5 6 8 

     销售费用 29 38 50 65 

     管理费用 17 22 29 37 

     财务费用 0 -4 -5 -6 

     资产减值损失 -1 0 0 0 

  加:公允价值变动损益         

     投资净收益  7 7 7 7 

二、营业利润 131 180 236 308 

  加：营业外收支净额 5 4 4 4 

三、利润总额 136 184 240 312 

  减:所得税 22 29 38 50 

四、净利润 114 155 202 262 

  减:少数股东损益 0 0 0 0 

五、归属母公司股东净利润 114 155 202 263 

基本每股收益(元) 2.24 3.04 3.96 5.15 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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