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详见附件 

接待时间 8 月 25 日 预约接待地点 / 
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82 人 接待人员 董事、总经理郑耀，副总

经理、董事会秘书、财务

总监汪方华，独立董事王

鸣，证券事务代表薛欢，

IR 毛辰宇 

交流问题 

一、公司经营情况 

1.2025 年上半年财务业绩概览 

2025年上半年营业收入 2.7亿元，同比增长 21%，医用内窥镜及光学业

务均获得增长；归母净利润 7445万元，同比增长 6%；扣非净利润 7249万元，

同比增长 12%。 

净利润增幅小于收入增幅，主要受三方面影响：各项费用增加以用于研

发投入和市场投入，期末调汇收益减少，叠加理财收益、政府补助同比减少、

联营企业投资亏损等影响因素，综合导致公司利润同比增幅小于收入增幅。 

主营业务收入 2.6亿元，占营业收入的 99.58%，主营业务突出；主营业

务毛利率 64.42%，整体综合毛利率保持稳定。 

2025年上半年经营性现金流 8100万，同比增长 26%，表现稳定。 

2025上半年研发费用 3300万元，同比增长 8%，占营业收入比例 12.5%；

新增专利申请 20 项，新增授权专利 9 项。重点科室开发的产品如宫腔镜手

术器械、脑室镜、耳内镜、鼻内镜等产品已经在提交注册检验，陆续会在今

年第三、四季度会获得注册批准。 

 

2.主营业务构成与销售区域 

按产品构成划分：分为医用内窥镜产品和光学产品，医用内窥镜国外客户需

求增长明显。 

医用内窥镜产品：收入 2.07亿元，占主营收入 77%。 

光学产品：收入 5746万元，同比增长 35%，占主营收入 23%；其中医用光学

产品总体增长 48%，分析诊断相关产品和口扫产品增长明显。 

按销售区域划分：国外销售占比 70%，国内销售占比 30%，主营业务以外销



为主。 

 

二、Q&A 

1：泰国工厂转产的进度？中国和泰国生产成本差异？发货节奏怎么展

望？ 

答：美国市场主要产品是从去年底开始陆续提交转产申请的，今年第一

季度陆续开始获批，第二季度在对等关税的影响下加快了审批进度，绝大部

分已转产至泰国并实现批量生产，仅剩少数品种仍在青岛生产。剩余未转产

产品已经提交转产申请，预计三季度基本完成所有产品转产批准。 

在生产分工上，泰国工厂承担的是产品的总装和调试，主要涉及到人工

成本和管理成本，人工成本与国内差异不大，增加的主要是管理成本。随着

泰国工厂产出增加和管理效率提高，管理成本可进一步得到控制。 

关税增加主要影响从泰国到美国的产品，新产品的定价已经考虑实际关

税的情况，老产品也在商讨价格调整。海外客户的需求强劲，销售不受关税

影响，下半年海外发货预计持续增长。 

 

2：上半年费用增加原因及下半年展望？ 

答：今年上半年的费用增加主要是销售费用、管理费用和研发费用的增

加。其中销售费用增长幅度最大，主要是因为加大了国内市场营销投入，公

司从去年开始布局全国市场，年底基本上在全国重点省市建立起销售团队和

经销渠道，今年上半年市场和销售投入明显增加；管理费用增加主要是因为

加大海外子公司的规模带来的管理费用；研发费用因为公司加大了产品研发

的力度，从医用内窥镜产品扩展到其他外科产品。这些费用的增加都是为公

司扩展业务的铺垫，随着业务的增长将带来更多利润。 

 

3：上半年内窥镜产品海外发货情况及展望？ 

答：上半年内窥镜新品对美国客户发货九千支左右，光源模组发货量同

比几乎翻倍。从七月的发货情况来看，增长幅度超过上半年的增长幅度。从

目前市场需求来看，下半年发货会继续保持增长。 

 

4：国内市场销售情况及公司的市场应对策略？ 

答：今年上半年国内销售 6700 万元，占总销售的 30%；其中医用光学产

品国内销售增长 48%，医用内窥镜销售比去年同期略有下降，这与国内项目

招标的时间节奏有关。 

从医疗市场情况来看，国外发达国家如欧美市场需求强劲；新兴市场（东

南亚、中东、南美）正在发展；国内市场内卷严重，反腐持续，短期内迅速

恢复增长有难度，但长期为刚性需求。对此，公司持续强化海外市场，围绕



大客户的需求打造产品、优化供应链；启动海外新兴市场拓展（如东南亚）；

在国内以品牌建设为主，采取稳健推进策略，同时通过国内临床锤炼好产品

反向向国外市场输出技术和产品。 

 

5：美国大客户新产品合作进展？ 

公司与美国客户已经正式启动下一代内窥镜系统的合作开发，将公司专

利光学除雾技术引入到下一代产品，公司负责的新产品开发涉及到除雾摄像

模组、光源模组、除雾内窥镜（包括腹腔镜、关节镜、鼻窦镜等）。通过这

个项目，公司与客户的合作从普外科扩展到头颈外科和骨科，有望带来较高

的业务增长。目前项目进展顺利。此外，公司也在与美国客户探讨气腹机、

3D内窥镜系统等其他产品的合作。 

 

6：毛利率展望？ 

公司历年毛利率稳健，综合毛利率在 60%以上。毛利率在短期受汇率波

动和当期发货产品品类构成的影响略有波动，但下半年到明年公司的产品结

构无重大变化，海外管理成本上升对整体毛利略有影响但不大，公司有信心

保持较高毛利率水平。 

 

7:公司上半年整机出货情况和市占率如何？国药新光、中国史赛克的推

广情况以及全年出货目标展望如何？ 

今年上半年医疗产品国内销售略有下降，主要受医院项目招投标时间的

影响。从各项目进度来看，预计全年销售额将比去年有所增长，尤其是自主

销售的整机产品将实现明显增长。 

 

8:上半年膀胱镜、宫腔镜等产品的销售情况如何？全年销售规划和预期

是怎样的？与史赛克合作的气腹机产品研发进展如何？ 

国内市场：膀胱镜、宫腔镜及配套器械（涉及十几种型号，含门诊检查、

刨削、电切等外科产品）已陆续提交注册检验和注册，预计三季度到年底妇

科所有产品将获得注册并形成完整方案，计划第四季度正式发布妇科产品上

市计划。针对国内市场的气腹机正在注册，预计三季度获得批准。 

国外市场：针对美国市场的宫腔镜于去年下半年开始量产，目前还是由

青岛完工生产，转产泰国的申请已递交，下半年获批后会转至泰国生产；膀

胱镜处于试生产阶段，已获客户批准在泰国生产，计划第三季度在泰国量产。 

针对美国市场的气腹机在功能上与国内有所区别并且采用一次性气腹

管（国内使用重复性气腹管），目前已经完成样机研发，很快将交付客户综

合测试，测试通过后启动 FDA注册，注册模式为美国公司持证、泰国公司生

产（含整机及一次性气腹管）、美国客户贴牌销售。 



 

9:在中美泰三地产能体系完善趋势下，光学业务有哪些新机会？ 

上半年光学业务增长较快，增速约 35%，主要得益于分析诊断类产品和

口腔影像产品的增长。今年上半年，与分析诊断客户在原有器件和部件业务

基础上，启动了整机合作项目，合作模式是在泰国工厂生产分析诊断类整机

产品，再发货至美国。同时整机核心的光学模组和光源模组，逐渐用公司产

品进行替代。多款整机产品已通过客户验证，今年下半年将从泰国生产并发

往美国，第二阶段将涉及十几个型号产品的生产。另外，光学业务的发展重

点是口腔影像产品；同时加大红外和紫外光学产品的开发与市场推广，此类

产品主要用于工业检测领域。 

 

10:维修业务上半年表现亮眼，未来与美国客户合作是否有机会介入白

光镜体维修业务？ 

公司维修业务持续增长且毛利率较高，主要因公司产品在市场的保有量

越来越大，维修数量也在持续增加。美国公司正在扩大维修产能，除自有产

品维修外，也在和客户探讨其他镜种上的维修业务合作。 

 

11:目前美国订单从国内外发货的比例大概是多少？后续新的合作品种

发货地点有何考虑？ 

目前发往美国的产品大部分已在泰国生产，仅少量还未获得转产批准的

产品在国内生产，泰国完工的产品发货数量占比超过 80%。后续新的合作产

品在提交生产流程时会同时提交国内和泰国工厂两个生产场地，发往美国的

产品在泰国生产，发往美国以外的产品在中国生产。 

 

12:公司如何布局和规划电子软镜？后续切入该领域的目标市场是国内

还是海外？产品具体推出时间大概是怎样的？ 

公司从去年规划电子镜产品，主要聚焦在外科应用（如肾盂镜、胆道镜、

鼻咽喉镜等）。在产品策划上兼顾国内外市场，包括了重复性使用产品和一

次性产品，其中国内以重复性产品为主，国外以一次性产品为主。在电子软

镜开发过程中采用合作开发模式，公司负责图像部分，合作方负责操作部件，

在相关业务发展起来后会对合作方投资或者并购。生产布局上，淄博工厂已

建立 GMP 车间，建设中的泰国二期生产线也包含了整机和 GMP车间，用于一

次性耗材和相关主机设备的生产。今年年内重复性和一次性产品均会定型并

进行临床验证，预计明年年初启动国内外同步注册。 

 

13:PCB检测和半导体制程控制方面具体是哪些产品，且已经量产了吗？ 

主要涉及两类产品，一类是按客户要求设计生产的 OEM光学器件，另一



类是公司根据客户需求设计的镜头和光源类组件，目前这两类产品业务都在

推进。 

 

14:公司全年的净利率怎么看？ 

公司产品毛利率保持稳定，净利率主要受费用增加影响，下半年还会在

市场营销和产品研发上持续投入，下半年净利率与上半年相比应该基本保持

稳定。 

 

三、总结 

总体来看，公司业务比较稳健。 

第一，公司以海外业务为主。海外业务在利润和回款两方面，相对国内

市场有一定优势。但同时海外市场存在风险，第一个风险是政策性风险（如

关税风险），第二是管理风险，公司正在扩大产能，尤其是在跨国的生产管

理上会造成公司管理费用的增加。但是公司会及时调整内部管理，控制好管

理费用。 

第二，国内市场竞争相对比较激烈，存在行业内卷和价格竞争的糟糕情

况。但是从长期发展的视角，中国是体量很大的单一市场，在这种市场需求

旺盛的情况下，会出现自主品牌。 

所以从公司整个业务出发，海外市场是稳健的，国内市场增量还需要时

间。无论从海外市场还是国内市场，公司非常有信心在未来几年有比较好的

业务增长。 

 

  

 

附件 

序号 客户全称 会议时间 参会方式 

1 中泰证券 2025.8.25 业绩发布会 

2 太平洋证券 2025.8.25 业绩发布会 

3 西南证券报 2025.8.25 业绩发布会 

4 兴业证券 2025.8.25 业绩发布会 

5 招商证券 2025.8.25 业绩发布会 

6 华源证券 2025.8.25 业绩发布会 

7 中信建投 2025.8.25 业绩发布会 

8 国盛证券 2025.8.25 业绩发布会 

9 曹佳琳 2025.8.25 业绩发布会 

10 中邮证券 2025.8.25 业绩发布会 

11 申万证券 2025.8.25 业绩发布会 



12 平安证券 2025.8.25 业绩发布会 

13 广发基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

14 上海弘尚资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

15 深圳市翼虎投资管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

16 曼林（山东）基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

17 华夏基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

18 恒生前海基金 2025.8.25 业绩发布会 

19 
上海勤辰私募基金管理合伙企业（有限合

伙） 
2025.8.25 业绩发布会 

20 上海浦盟资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

21 大成基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

22 上海君和立成投资管理中心（有限合伙） 2025.8.25 业绩发布会 

23 静瑞私募基金管理（上海）有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

24 益恒投资 2025.8.25 业绩发布会 

25 深圳市尚诚资产管理有限责任公司 2025.8.25 业绩发布会 

26 上海易正朗投资管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

27 仁桥（北京）资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

28 臻选（海南）私募基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

29 华安证券 2025.8.25 业绩发布会 

30 北京远惟投资管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

31 杭州兆石投资管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

32 天津易鑫安资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

33 摩根士丹利基金管理（中国）有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

34 深圳市前海海运通资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

35 海富通基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

36 国泰海通 2025.8.25 业绩发布会 

37 招商证券资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

38 深圳市中欧瑞博投资管理股份有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

39 银河基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

40 博远基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

41 国联基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

42 
中邮证券有限责任公司北京证券资产管

理分公司 
2025.8.25 业绩发布会 

43 北京泓澄投资管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

44 大家资产管理有限责任公司 2025.8.25 业绩发布会 

45 中银基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 



46 信达澳亚基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

47 中信建投资本管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

48 方正富邦基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

49 中信保诚人寿保险有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

50 上海东方证券资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

51 富安达基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

52 平安资产管理有限责任公司 2025.8.25 业绩发布会 

53 上海泓盛资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

54 中融汇信投资有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

55 上海和谐汇一资产管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

56 景顺长城基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

57 青骊 2025.8.25 业绩发布会 

58 中泰证券股份有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

59 万和证券股份有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

60 广银理财有限责任公司 2025.8.25 业绩发布会 

61 新华资产管理股份有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

62 华夏基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

63 杭州萧山精富私募基金管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

64 中山证券有限责任公司 2025.8.25 业绩发布会 

65 中金医药 2025.8.25 业绩发布会 

66 西部研发 2025.8.25 业绩发布会 

67 天风证券 2025.8.25 业绩发布会 

68 长江证券 2025.8.25 业绩发布会 

69 华福证券 2025.8.25 业绩发布会 

70 信达证券研发中心 2025.8.25 业绩发布会 

71 研究所 2025.8.25 业绩发布会 

72 太朴持信私募基金管理（珠海）有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

73 中信证券 2025.8.25 业绩发布会 

74 华创证券研究所 2025.8.25 业绩发布会 

75 天风证券股份有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

76 华安证券 2025.8.25 业绩发布会 

77 东北证券 2025.8.25 业绩发布会 

78 浙商证券研究所 2025.8.25 业绩发布会 

79 国信证券 2025.8.25 业绩发布会 

80 华福医药 2025.8.25 业绩发布会 

81 平安证券 2025.8.25 业绩发布会 



82 中信建投资本管理有限公司 2025.8.25 业绩发布会 

 


