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评级 推荐  

 评级变动 调高 

合理区间 37.6-42.3 元 

交易数据  

当前价格（元） 33.89 

52 周价格区间（元） 24.78-41.91 

总市值（百万） 22909.64 

流通市值（百万） 11112.19 

总股本（万股） 67600.00 

流通股（万股） 32788.98 
 

涨跌幅比较 

  

%  1M 3M 12M 

美亚光电  -13.04 -14.31 33.32 

专用设备  -9.84 0.36 -4.16 
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1 《美亚光电：美亚光电（002690.SZ）调研点

评：色选机海外需求旺盛，医疗影像增长空间广

阔》 2019-11-13 

2 《美亚光电：美亚光电(002690.SZ)：口腔 CT

销售渐入佳境，盈利能力稳定提升》 2018-10-29 

3 《美亚光电：美亚光电（002690.SZ）中报点

评：业绩稳步增长，期待口腔 CBCT 下半年放量》 

2018-08-28  

 

预测指标  2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

主营收入（百万元） 1093.94 1239.72 1505.51 1776.51 2167.34 

净利润（百万元）  364.67 447.88 544.77 638.24 761.36 

每股收益（元） 0.54 0.66 0.81 0.94 1.13 

每股净资产（元）  3.25 3.42 3.42 3.46 3.50 

P/E 62.82 51.15 42.05 35.89 30.09 

P/B 10.43 9.92 9.92 9.79 9.68 
 

资料来源：贝格数据，财信证券  

 

投资要点： 

 事件：美亚口腔 CBCT 春季大型在线团购节暨第一次直播开卖活动圆

满收官，最终取得了 464 台的成交量。  

 淡季不淡，CBCT 需求依旧旺盛。 2019 年公司在 3 月华南口腔展、6

月北京口腔展、8 月上海 CDS 口腔展和 11 月上海 DTC口腔展分别实

现订单 362 台、605 台、337 台和 447 台。根据公司官网公告，2020

年美亚口腔 CBCT 春季大型在线团购节活动共取得成交量 464 台，与

去年 3 月华南口腔展相比同比增长 28.2%。在疫情影响下，公司 CBCT

依旧可以保持较快增长，一方面可以体现出国内对于 CBCT 需求依旧

非常旺盛，另一方面可以彰显出公司强大的竞争实力。 

 CBCT 获得认可，有望开启征战全球市场之旅。根据美亚官方平台公

告，美亚三维数字化口腔 CBCT（获得国际知名认证机构 TüV SüD

颁发的医疗器械 CE 认证，正式取得进入欧盟市场的通行证。这标志

着，美亚光电作为中国口腔 CBCT 行业的领先品牌，将正式开启征战

全球市场之旅。欧洲等发达地区对于口腔的重视程度远高于国内，

CBCT 的市场空间也要显著大于国内，未来公司有望凭借高性价比优

势逐步拓展欧洲市场，为公司 CBCT 业务长期成长打下基础。  

 业绩保持稳定增长，具备长期成长空间。2019 年公司实现营收 15.05

亿元，同比增长 21.44%，实现归母净利润 5.45 亿元，同比增长 21.63%。

实现净利率 36.31%，同比略有增长。2019 年业绩保持稳定增长一方面

是由于口腔 CBCT 业务保持快速增长，另一方面是海外业务逐步发力，

海外色选机实现了较快增长。未来国内 CBCT 渗透率还有很大提升空

间，口扫设备有望逐步贡献业绩，公司具备长期发展潜力。 

 投资建议：预计 2019-2021 年，公司实现收入 15.05、17.77、21.67 亿

元，实现归母净利润  5.45、6.38、7.61 亿元，对应 EPS 0.81、0.94、1.13

元，对应 PE 42、36、30 倍，参考同行业估值水平，给予公司 2020 年

底 40-45 倍 PE。对应合理区间为 37.6~42.3 元，考虑到公司股价有较

大回调，同时，CBCT 销量依旧保持较快增长，未来口扫设备有望逐

步放量，将公司上调至“推荐”评级。  

 风险提示：色选机出现恶性竞争，新产品拓展不及预期。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格，作者具有中国证券业协会注册分析师执业资格或相当的专

业胜任能力。 

 

本报告仅供财信证券有限责任公司客户及员工使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司当然客户。

本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发送，概不构成任何广告。 

 

本报告信息来源于公开资料，本公司对该信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本公司对已发报告无更

新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更

新或修改。 

 

本报告中所指投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己

的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 
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