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永新光学（603297.SH）2023 年年报&2024 年一季报点评     

1Q24 符合预期，多领域开启放量 
 

 2024 年 04 月 29 日 

 

➢ 事件：4 月 26 日，永新光学发布 2023 年年报及 2024 年一季报。2023 年，

公司实现营收 8.54 亿元，同比+3.02%；归母净利润为 2.35 亿元，同比-15.64%；

扣非归母净利润为 1.62 亿元，同比-25.24%。单看 23Q4，实现营收 2.43 亿元，

同比+10.03%，归母净利润为 0.62 亿元，同比-23.10%。 

➢ 2024 年一季度实现营收 2.16 亿元，同比+14.74%；归母净利润为 0.46 亿

元，同比-3.85%；扣非归母净利润为 0.40 亿元，同比+27.09%。 

➢ 1Q24 符合预期，业务顺利推进。2023 年，公司实现营业收入 8.54 亿元，

同比+3.02%；归母净利润为 2.35 亿元，同比-15.64%。从毛利率看，2023 年

整体毛利率 38.41%，同比-3.68pcts；其中 Q4 单季度毛利率为 35.51%。分行

业看，1）平面光学元件产品：23 年实现营收 4.19 亿元，同比下滑 6.59%，占

总营收比例达 49.04%。毛利率为 35.34%，同比-6.03pcts。2）显微镜系列产

品：23 年实现营收 4.14 亿元，同比+15.76%，占总营收比例达 48.48%，对比

22 年有所提升。毛利率为 39.29%，同比-0.90pcts。 

➢ 1Q24 公司实现营收 2.16 亿元，同比+14.74%；扣非归母净利润为 0.40 亿

元，同比+27.09%。24Q1 公司营收及经营性净利润均呈两位数增长，其中扣非

净利润同比增加 27.09%，业绩趋势不断向好。此外，公司在一季度抓住设备更

新及海外拓展的机遇，大力发展高端显微镜业务，加速条码组件业务恢复并开启

批量出货相关模组，进一步推进车载激光雷达的渗透，加速医疗光学新品推出，

各块业务顺利推进。 

➢ 显微镜高端加速渗透，车载+医疗齐头并进。显微镜方面，24 年 3 月国务院

印发《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》，公司已于 3 月在对相

关单位进行产品意向的收集，目前反馈情况较好，后续关注进展和相应产能规划。

此外，23 年公司显微镜市场团队多次访问欧洲、日本、新加坡等地并取得成效，

高端显微镜出海有望加速。光学元器件方面，1）疫情导致头部条码设备客户积

压的库存，已于近 2 年消化完毕，24 年该业务将加速恢复。此外，23 年相关模

组业务进展顺利，已获 Zebra、霍尼韦尔等头部客户订单。2）23 公司车载及激

光雷达同比增长超 50%，后续伴随禾赛及图达通定点陆续放量，该业务有望持

续向好。3）医疗光学业务主要分为医疗影像及体外诊断产品，在医疗影像方面，

公司向蔡司、美国 BD 供应产品贡献稳定增长；在体外诊断方面，公司与多家医

疗检测的头部企业建立合作关系，远期接力贡献增量。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年归母净利润为 3.20/4.15/5.29 亿元，对应现

价 PE 为 25/20/15 倍，公司为显微镜国产化核心标的，且智能化业务多方位布

局，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：显微镜国产不及预期，新品拓展不及预期，下游去库存不及预期。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 854 1,147 1,604 2,140 

增长率（%） 3.0 34.3 39.8 33.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 235 320 415 529 

增长率（%） -15.6 35.8 29.9 27.4 

每股收益（元） 2.12 2.87 3.74 4.76 

PE 34 25 20 15 

PB 4.5 4.0 3.5 3.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 04 月 26 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 854 1,147 1,604 2,140  成长能力（%）     

营业成本 526 670 975 1,321  营业收入增长率 3.02 34.29 39.84 33.42 

营业税金及附加 9 12 17 22  EBIT 增长率 -23.56 69.30 29.50 28.06 

销售费用 44 52 72 96  净利润增长率 -15.64 35.80 29.94 27.43 

管理费用 43 57 80 107  盈利能力（%）     

研发费用 92 115 152 203  毛利率 38.41 41.59 39.21 38.27 

EBIT 169 286 371 475  净利润率 27.55 27.86 25.89 24.73 

财务费用 -24 -31 -38 -42  总资产收益率 ROA 11.25 13.15 14.82 15.71 

资产减值损失 -6 -3 -3 -3  净资产收益率 ROE 12.99 15.81 17.92 19.43 

投资收益 24 30 42 56  偿债能力     

营业利润 252 344 447 570  流动比率 5.63 4.42 4.39 4.09 

营业外收支 -1 -1 -1 -1  速动比率 4.78 3.73 3.53 3.36 

利润总额 252 344 447 569  现金比率 3.27 2.59 2.40 2.34 

所得税 17 24 31 40  资产负债率（%） 13.37 16.79 17.28 19.16 

净利润 235 320 415 529  经营效率     

归属于母公司净利润 235 320 415 529  应收账款周转天数 76.38 65.00 60.00 60.00 

EBITDA 204 322 409 516  存货周转天数 132.36 120.00 115.00 110.00 

      总资产周转率 0.43 0.51 0.61 0.69 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 818 981 1,093 1,442  每股收益 2.12 2.87 3.74 4.76 

应收账款及票据 192 225 314 406  每股净资产 16.30 18.19 20.84 24.50 

预付款项 8 9 14 18  每股经营现金流 1.97 3.23 2.50 4.54 

存货 199 247 374 431  每股股利 0.96 0.96 0.96 0.96 

其他流动资产 193 210 203 225  估值分析     

流动资产合计 1,411 1,672 1,997 2,522  PE 34 25 20 15 

长期股权投资 37 40 43 46  PB 4.5 4.0 3.5 3.0 

固定资产 403 468 511 551  EV/EBITDA 36.09 22.85 18.01 14.27 

无形资产 84 84 84 84  股息收益率（%） 1.31 1.32 1.32 1.32 

非流动资产合计 682 758 804 847       

资产合计 2,092 2,430 2,801 3,369       

短期借款 40 40 40 40  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 120 252 290 407  净利润 235 320 415 529 

其他流动负债 90 87 125 169  折旧和摊销 35 36 38 41 

流动负债合计 250 379 455 616  营运资金变动 19 28 -140 -16 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 219 360 278 505 

其他长期负债 29 29 29 29  资本开支 -83 -112 -84 -84 

非流动负债合计 29 29 29 29  投资 -2 -3 -3 -3 

负债合计 280 408 484 645  投资活动现金流 400 -85 -45 -31 

股本 111 111 111 111  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 1,813 2,022 2,317 2,724  筹资活动现金流 -80 -112 -122 -125 

负债和股东权益合计 2,092 2,430 2,801 3,369  现金净流量 545 163 111 349 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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