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主要财务指标 

＄zycwzbzw|主要财务指标中文＄ 会计年度 2018A 2019A 2020A 2021A 

营业收入(亿元) 4.88 6.46 8.17 12.72 

同比增长(%)  32.23 26.42 55.74 

净利润(亿元) 0.58 0.68 1.51 2.86 

同比增长(%)  16.29 123.06 89.22 

毛利率(%) 63.81 64.58 70.43 65.00 

净利润率(%) 11.91 10.48 18.48 22.46 

净资产收益率(%) 39.90 27.13 36.11 13.99 

每股收益(元) 0.49 0.59 1.26 1.93 

数据来源：Wind、兴业证券经济与金融研究院整理 
 

 

投资要点 

＃summary＃ ⚫ 营业收入小幅下降，毛利率有所回调：2022 年上半年公司实现营业收入

5.71 亿元，较 2021 年上半年同期同比减少 0.02%。净利润方面，上半年

实现净利润 0.73 亿元，同期同比减少 23.41%；实现毛利润率 58.04%，较

同期同比减少 8.09 pct；实现净利润率 12.83%，较同期同比减少 3.92 pct，

这主要是因为今年上半年公司注重下沉市场的开发，隐形矫正器的平均售

价有所降低。 

⚫ 各项费用率方面，上半年实现销售费用 1.28 亿元，同期同比增长 32.31%，

销售费用率达 22.38%，同期同比增加 5.47 pct。销售费用的增长主要是因

为下沉市场和海外市场的推广费用。上半年实现行政费用 0.84 亿元，同

期同比减少 24.54%，行政费用率达 14.68%，同期同比减少 4.77 pct；实现

研发费用 0.75 亿元，同期同比增长 26.56%，研发费用率达 13.21%，同期

同比增加 2.77 pct。 

⚫ 我们的观点：公司持续保持国内市占率龙头地位，积极拓展国内下沉市场

和海外市场，未来增长可期。建议关注。 

风险提示：政策变化影响，市场竞争加剧，研发进度不及预期。 
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报告正文 

⚫ 营业收入小幅下降，毛利率有所回调：2022 年上半年公司实现营业收入 5.71

亿元，较 2021 年上半年同期同比减少 0.02%。净利润方面，上半年实现净利

润 0.73 亿元，同期同比减少 23.41%；实现毛利润率 58.04%，较同期同比减

少 8.09 pct；实现净利润率 12.83%，较同期同比减少 3.92 pct，这主要是因为

今年上半年公司注重下沉市场的开发，隐形矫正器的平均售价有所降低。 

图 1、2019至 2022H1营业收入和净利润（亿元），及

其同比增长 

图 2、2019至 2022H1毛利润率和净利润率 

 

 

 

 

资料来源：公司中报，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司中报，兴业证券经济与金融研究院整理 

⚫ 各项费用率方面，上半年实现销售费用 1.28 亿元，同期同比增长 32.31%，销

售费用率达 22.38%，同期同比增加 5.47 pct。销售费用的增长主要是因为下

沉市场和海外市场的推广费用。上半年实现行政费用 0.84 亿元，同期同比减

少 24.54%，行政费用率达 14.68%，同期同比减少 4.77 pct；实现研发费用 0.75

亿元，同期同比增长 26.56%，研发费用率达 13.21%，同期同比增加 2.77 pct。 

图 3、2019至 2022H1各项费用（亿元）及其费用率 

 

资料来源：公司中报，兴业证券经济与金融研究院整理 

⚫ 我们的观点：公司持续保持国内市占率龙头地位，积极拓展国内下沉市场和

海外市场，未来增长可期。建议关注。 

⚫ 风险提示：政策变化影响，市场竞争加剧，研发进度不及预期。 
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分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票

评级和行业评级（另有说明的除外）。评

级标准为报告发布日后的12个月内公司

股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅。其中：A股市场

以上证综指或深圳成指为基准，香港市场

以恒生指数为基准；美国市场以标普500

或纳斯达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于15% 

审慎增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确

定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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