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市场数据  
收盘价(元) 28.92 

一年最低/最高价 27.30/48.10 

市净率(倍) 5.86 

流通 A 股市值(百

万元) 
19,325.65 

总市值(百万元) 25,878.39  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.94 

资产负债率(%,LF) 10.11 

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)：2023 年一

季报点评：业绩符合我们预期，

期待全年稳步恢复》 

2023-04-25 

《欧普康视(300595)：2022 年报

点评：短期业绩承压，OK 镜有

望恢复性增长》 

2023-04-03 
  

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） 624 793 964 1,167 

同比 12% 27% 22% 21% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.70 0.89 1.08 1.30 

P/E（现价&最新股本摊薄） 41.49 32.64 26.85 22.18 
  

[Table_Tag] 关键词：#困境反转   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：2023 年中报实现收入 7.80 亿元（+13.99%，同比增速，下同），
归母净利润 3.11 亿元（+20.28%），扣非净利润 2.65 亿元（+11.07%）；
23Q2 收入 3.79 亿元（+20.88%），归母净利润 1.37 亿元（+24.75%），扣
非净利润 1.16 亿元（+14.67%）。 

◼ 上半年角膜塑形镜月度订单略有波动，公司经营短期承压：OK 镜 23H1

实现收入 3.83 亿元（+10.88%），收入占比 49.13%，OK 镜处于上升通
道，但增速较低主要是月度订单有波动。1-2 月门诊量下降明显导致订
单下滑，3 月-4 月快速恢复，但 5-6 月订单略有波动，7 月份订单略有
恢复。护理产品 23H1 实现收入 1.22 亿元（-7.86%），收入占比 15.66%，
目前公司正积极推广自产护理产品，自产护理液利润率较高，通过销售
政策调整，有利于公司护理产品销售持续增长。 

◼ 三明集采逐步落地，公司价格体系未受影响：根据三明联盟招采公告，
公司标准片/环曲片中标价分别为 1760/2260 元/片，目前 8 月已开始执
行，公司 DF/AP/DV 系列 OK 镜价格没有变化。我们认为企业竞价在合
理规则下趋于理性，利好行业渗透率提升及龙头企业加速国产替代。 

◼ 与抖音头部主播合作，加强线上渠道拓展：近期公司与合肥三只羊网络
有限公司、赵春生达成战略合作，合资项目将公司在眼健康产品领域的
研发生产及线下服务优势和三只羊的线上销售渠道优势结合起来，共同
拓展生活和消费类视光与眼健康产品的研发、线上销售、线上线下联动
服务。初步合作范围包含“美瞳及普通软性接触镜及软性接触镜护理液、
眼罩、眼贴”的产品。利好公司渠道能力逐步加强。 

◼ 盈利预测与投资评级：看好下半年稳步恢复，我们将 2023-2025 年归母
净利润由 7.61/9.44/11.67 亿元调整为 7.93/9.64/11.67 亿元，当前市值对
应 2023-2025 年 PE 分别为 33/27/22 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：线下验配恢复不及预期，市场竞争加剧等。  
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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 4,338 5,176 6,312  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 2,779 3,473 4,408  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 126 139 201 286 

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 799 976 1,196 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 5,993 7,087 8,476  利润总额 795 976 1,196 1,449 

流动负债 346 339 390 500  减:所得税 99 117 143 174 

短期借款及一年内到期的非流动负债 74 38 6 6  净利润 697 859 1,052 1,275 

经营性应付款项 49 60 75 100  减:少数股东损益 73 66 88 108 

合同负债 40 46 60 79  归属母公司净利润 624 793 964 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 0.89 1.08 1.30 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 700 927 1,134 1,370 

租赁负债 151 152 155 157  EBITDA 811 1,018 1,235 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 5,023 5,987 7,154  归母净利率(%) 40.89 40.05 38.37 36.75 

少数股东权益 365 432 520 628       

所有者权益合计 4,595 5,455 6,507 7,782  收入增长率(%) 17.78 29.78 26.90 26.36 

负债和股东权益 5,119 5,993 7,087 8,476  归母净利润增长率(%) 12.44 27.10 21.59 21.02 

           

           

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 652 878 1,030 1,227  每股净资产(元) 4.73 5.61 6.69 7.99 

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 15.59 16.20 16.51 

现金净增加额 297 337 574 835  ROE-摊薄(%) 14.74 15.78 16.10 16.31 

折旧和摊销 111 91 101 105  资产负债率(%) 10.22 8.98 8.19 8.19 

资本开支 (126) (276) (257) (250)  P/E（现价&最新股本摊薄） 41.49 32.64 26.85 22.18 

营运资本变动 (89) (69) (98) (134)  P/B（现价） 6.12 5.15 4.32 3.62 

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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