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2021年 3月 30日  

欧普康视（300595）2020 年报点评：市场维

持高景气，业绩高速增长  
 
 行业分类：医药生物 

股市有风险  入市须谨慎 

公司投资评级 买入 

6-12个月目标价 —— 

当前股价（2021.3.30） 92.18 

 

 

基础数据 

上证指数 3456.68 

总股本（亿） 6.08 

流通 A股（亿） 4.38 

流通 B股（亿） 0 

流通 A股市值（亿） 403.39 

每股净资产（元） 2.88 

ROE（2020） 28.12% 

资产负债率（2020） 10.02% 

动态市盈率 129.26 

市净率 31.97 

 

近一年公司指数与沪深 300 走势对

比 

 
资料来源：wind 
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2020 年年报： 

⚫ 报告期内公司实现营业收入87,066.36万元，同比增长34.59%；利润总额

46,206.94万元，同比增长38.39%；归属于上市公司股东的净利润

43,332.10万元，同比增长41.20%；归属于上市公司股东的扣除非经常性

损益的净利润39,706.09万元，同比增长48.60%；基本每股收益0.72元，

同比增长41.18%。 

⚫ 护理、镜框盈利能力显著提升，驱动业绩成长。报告期内，公司角膜接触

镜产品实现营业收入54,166.17万元，同比增长19.85%；毛利率89.43%，

较去年同期减少了0.91个百分点。护理产品实现营业收入15,476.17万元，

同比增长44.46%；毛利率55.48%，较去年同期增加了10.90个百分点。普

通框架镜销售等产品实现营业收入10,613.99万元，同比增长25.43%；毛

利率73.19%，较去年同期增加了14.94个百分点。公司主营产品角膜塑形

镜市场需求旺盛，维持快速增长趋势。此外，公司护理产品及镜框营收均

实现高速增长，毛利率大幅提升，驱动公司业绩大幅提升。 

⚫ 布局产能，顺势发力。为解决日后产能需求，公司计划2021年将启动新基

建工程，建造约3.5万平方米生产用房和约1.5万平方米研发用房，计划时

间约为二年。报告期内，公司新增设立镜片生产设备、新全自动生产线和

单机床生产等设备，满足镜片产能增长的需求。此外，公司将冲洗液年产

能扩大至200-300万瓶，公司计划继续增加场地面积和设备，将产能扩至

350-500万瓶。 

⚫ 市场持续高景气，产品管线日益丰富。我国初高中学生及大学生近视眼率

已超过70%，高居世界榜首。对比全球22%的近视率，我国近视患者高达人

口总数的47%。随着人们用眼习惯的变化，眼部疾病发病率不断攀升，预

计我国未来眼科的相关市场需求持续上升。产品方面，公司硬镜材料开发

项目及近视防控用滴眼液开发项目进展顺利，未来有望成为公司新的增长

点。此外，公司药品生产车间验收完成，预计将为公司开辟“药品”业务

板块,提供新的业绩增长点。 

⚫ 投资建议：我们预计公司 2021-2023年摊薄后（暂不考虑转增的影响）的

EPS 分别为 0.96 元、1.27 元和 1.71 元，对应的动态市盈率分别为 96.33

倍、71.97 倍和 53.92 倍。欧普康视所处行业市场景气较高，公司作为硬

性角膜接触镜行业龙头企业，持续受益于市场高景气，维持买入评级。 

⚫ 风险提示：疫情风险、产品事故风险、供应商单一风险。 
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图表 1：盈利预测表 

   

资料来源：wind、中航证券研究所 

利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E

营业收入 870.66 1196.05 1608.00 2153.07

营业成本 186.82 254.76 353.04 482.66

营业税金及附加 9.41 14.39 18.94 25.19

销售费用 160.34 204.05 278.33 374.63

管理费用 73.62 96.88 133.46 178.71

财务费用 -0.64 2.83 4.46 3.60

资产减值损失 -1.05 -35.00 -35.00 -35.00

投资收益 43.96 25.00 35.00 45.00

公允价值变动损益 7.52 5.36 5.98 6.03

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00

营业利润 473.96 638.51 845.75 1124.31

其他非经营损益 -11.89 -4.44 -5.23 -5.86

利润总额 462.07 634.06 840.52 1118.45

所得税 18.10 52.65 62.24 79.67

净利润 443.97 581.42 778.28 1038.79

少数股东损益 10.65 0.00 0.00 0.00

归属母公司股东净利润 433.32 581.42 778.28 1038.79

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E

货币资金 326.26 998.70 1715.60 2669.95

应收和预付款项 194.74 227.85 323.43 449.74

存货 72.38 102.46 139.12 190.97

其他流动资产 1057.34 1086.28 1122.92 1171.39

长期股权投资 75.51 75.51 75.51 75.51

投资性房地产 20.35 20.35 20.35 20.35

固定资产和在建工程 177.11 166.37 155.16 144.10

无形资产和开发支出 180.51 179.95 179.38 178.81

其他非流动资产 108.72 98.68 88.65 78.62

资产总计 2212.92 2956.15 3820.12 4979.46

短期借款 1.00 96.00 86.00 72.00

应付和预收款项 86.52 139.06 183.66 247.76

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00

其他负债 134.21 148.61 199.71 270.15

负债合计 221.74 383.67 469.37 589.91

股本 607.76 607.62 607.62 607.62

资本公积 62.36 62.36 62.36 62.36

留存收益 1128.09 1709.51 2487.79 3526.58

归属母公司股东权益 1751.98 2333.27 3111.55 4150.34

少数股东权益 239.21 239.21 239.21 239.21

股东权益合计 1991.19 2572.47 3350.75 4389.54

负债和股东权益合计 2212.92 2956.15 3820.12 4979.46

现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E

净利润 443.97 581.42 778.28 1038.79

折旧与摊销 35.91 21.50 21.80 21.81

财务费用 -0.64 2.83 4.46 3.60

资产减值损失 -1.05 -35.00 -35.00 -35.00

经营营运资本变动 447.35 -25.19 -73.19 -92.09

其他 -544.60 4.64 -5.98 -16.03

经营活动现金流净额 380.94 550.20 690.38 921.08

资本支出 -119.70 -0.15 0.00 -0.15

其他 -162.79 30.36 40.98 51.03

投资活动现金流净额 -282.49 30.21 40.98 50.88

短期借款 0.80 95.00 -10.00 -14.00

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00

股权融资 33.65 -0.13 0.00 0.00

支付股利 0.00 0.00 0.00 0.00

其他 -24.78 -2.83 -4.46 -3.60

筹资活动现金流净额 9.67 92.04 -14.46 -17.60

现金流量净额 108.11 672.44 716.90 954.35
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%~10%之间 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 

 

分析师简介 

沈文文，CFA，SAC执业证书号：S0640513070003， 2011年 7月加入中航证券研究所。 
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