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市场数据  
收盘价(元) 33.12 

一年最低/最高价 29.11/59.59 

市净率(倍) 7.01 

流通 A 股市值(百

万元) 
22,132.28 

总市值(百万元) 29,636.66  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.73 

资产负债率(%,LF) 10.22 

总股本(百万股) 894.83 

流通 A 股(百万股) 668.25  
 

相关研究  
《欧普康视(300595)：2022三季

报点评：Q3 利润超预期，看好

公司 OK 镜国内龙头地位 》 

2022-10-24 

《欧普康视(300595)： 2022 年

中报业绩点评：疫情扰动下收

入符合预期，看好公司长期市

场竞争力》 

2022-08-08   

增持（维持） 

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

营业总收入（百万元） 1,525 1,980 2,512 3,174 

同比 18% 30% 27% 26% 

归属母公司净利润（百万元） 624 761 944 1,167 

同比 12% 22% 24% 24% 

每股收益-最新股本摊薄（元/

股） 
0.70 0.85 1.05 1.30 

P/E（现价&最新股本摊薄） 47.51 38.96 31.40 25.40   
[Table_Tag] 关键词：#业绩不及预期  

 
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2022年报，全年实现营收 15.25亿元（+17.78%，表示
同比增速，下同）；归母净利润 6.24亿元（+12.44%）；扣非归母净利润
5.60 亿元（+14.69%）。由于疫情影响患者线下验配，收入利润低于我
们预期。 

◼ 疫情影响下单四季度增速放缓，2022 年下半年未能实现快速恢复。
2022Q4 公司实现收入 3.14 亿元（+5.11%）；单季度归母净利润 1.18 亿
元（+6.01%）。四季度放开导致潜在就诊群体线下就诊受阻，公司视光
服务受到限制，订单下滑。2022Q4 毛利率环比下降 5.74pct 至
73.77%，净利率环比下降 11.85pct至 41.50%。 

◼ 三明联盟 OK 镜集采有望今年落地，关注行业渗透率提升带来的结构
性机会。2022 年 10 月，河北省医保局发布了包括角膜塑形镜在内的 

20 种集采医用耗材产品信息填报工作的通知，并在 12 月发布了带量采
购文件的公开征求意见通告，三明采购联盟随后也加入了河北的带量
采购。三明联盟 OK镜集采有望今年落地，我们认为 OK 镜行业渗透率
仍有较大提升空间，随着行业渗透率提升，公司作为行业龙头有望继
续扩大市占率。此外，公司计划未来 5 年新增 1000 多家终端建设。我
们认为公司前期已有 300 多家终端的建设经验和人才培训经验，相信
公司未来随着终端建设不断推进，盈利能力有望稳步提升。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们将 2023-2024 年归母净利润由 8.41/ 10.40 亿
元调整至 7.61/9.44 亿元，预计 2025 年为 11.67 亿元，对应当前市值的
PE 分别为 39/31/25 倍，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：线下验配恢复不及预期，集采降幅超预期等。 
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欧普康视三大财务预测表  

[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 3,769 4,303 5,119 6,255  营业总收入 1,525 1,980 2,512 3,174 

货币资金及交易性金融资产 2,292 2,744 3,416 4,351  营业成本(含金融类) 353 401 527 696 

经营性应收款项 262 329 412 531  税金及附加 13 18 22 28 

存货 124 143 187 247  销售费用 295 436 553 698 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 126 178 226 286 

其他流动资产 1,091 1,087 1,105 1,127  研发费用 34 59 75 95 

非流动资产 1,349 1,655 1,911 2,164  财务费用 -7 0 0 0 

长期股权投资 381 481 571 669  加:其他收益 6 9 11 14 

固定资产及使用权资产 425 519 593 660  投资净收益 64 40 50 63 

在建工程 84 89 95 99  公允价值变动 26 0 0 0 

无形资产 22 27 32 35  减值损失 -11 0 0 0 

商誉 309 393 467 541  资产处置收益 1 1 1 1 

长期待摊费用 53 54 56 59  营业利润 799 937 1,171 1,449 

其他非流动资产 74 91 96 100  营业外净收支  -3 0 0 0 

资产总计 5,119 5,958 7,030 8,419  利润总额 795 937 1,171 1,449 

流动负债 346 339 390 500  减:所得税 99 112 140 174 

短期借款及一年内到期的非流动负

债 
74 38 6 6 

 
净利润 697 824 1,030 1,275 

经营性应付款项 49 60 75 100  减:少数股东损益 73 64 86 108 

合同负债 40 46 60 79  归属母公司净利润 624 761 944 1,167 

其他流动负债 183 195 249 314       

非流动负债 177 199 191 195 
 

每股收益-最新股本摊薄

(元) 
0.70 0.85 1.05 1.30 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 700 887 1,108 1,370 

租赁负债 151 152 155 157  EBITDA 811 978 1,210 1,475 

其他非流动负债 26 47 36 38       

负债合计 523 538 580 694  毛利率(%) 76.89 79.74 79.02 78.06 

归属母公司股东权益 4,230 4,991 5,935 7,101  归母净利率(%) 40.89 38.42 37.57 36.75 

少数股东权益 365 429 515 624       

所有者权益合计 4,595 5,420 6,450 7,725  收入增长率(%) 17.78 29.78 26.90 26.36 

负债和股东权益 5,119 5,958 7,030 8,419  归母净利润增长率(%) 12.44 21.95 24.07 23.62 

           

           

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 652 844 1,008 1,227  每股净资产(元) 4.73 5.58 6.63 7.94 

投资活动现金流 -1,655 -507 -426 -393 
 

最新发行在外股份（百万

股） 
895 895 895 895 

筹资活动现金流 1,300 -35 -30 2  ROIC(%) 16.31 14.97 15.96 16.64 

现金净增加额 297 302 552 835  ROE-摊薄(%) 14.74 15.24 15.90 16.43 

折旧和摊销 111 91 101 105  资产负债率(%) 10.22 9.03 8.26 8.25 

资本开支 -126 -276 -257 -250 
 

P/E（现价&最新股本摊

薄） 
47.51 38.96 31.40 25.40 

营运资本变动 -89 -69 -98 -134  P/B（现价） 7.01 5.94 4.99 4.17 

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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