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[Table_Title] 
2023 年营收创新高，设备更新有望助推
显微镜业务高增长 

 
 

核心观点： 

[Table_Summary] ⚫ 事件  公司发布 2023 年年报及 2024 年一季报。  

⚫ 2023 年营收创历史新高，2024Q1 业绩持续向好。2023 年公司实现营

收 8.54 亿元，同比增长 3.02%，营收再创历史新高。其中，受高端显微

镜销售快速增长影响，光学显微镜实现营收 4.14 亿元，同比增长 15.76%。

受条码扫描业务相关客户去库存影响，光学元组件业务实现营收 4.19 亿

元，同比减少 6.59%。归母净利润为 2.35 亿元，同比减少 15.64%，主要

系汇兑损益同比大幅减少、研发和市场投入大幅增加。扣非后归母净利

润为 1.62 亿元，同比减少 25.23%。2024Q1 公司抓住设备更新及海外机

遇，大力发展高端显微镜业务，加速条码元组件业务恢复，并逐步批量

生产复杂组件，扩大产能推进激光雷达光学元组件业务，加紧推出医疗

光学新品，一季度实现营收 2.16 亿元，同比增长 14.74%；归母净利润

0.46 亿元，同比减少 3.85%；扣非后归母净利润 0.40 亿元，同比增长

27.09%，整体业务进展顺利。  

⚫ 受益于科学仪器强国战略及设备更新，高端显微镜保持高速增长。

2023 年公司积极响应“科学仪器国产化及高端替代”需求，对自有高端

光学显微镜品牌 NEXCOPE 系列产品加速升级，该系列产品实现营收近

1.4 亿元，2018 年至今复合增速超 100%。2023 年公司显微镜系列产品销

量为 9.02 万台，同比减少 11.47%，但显微镜业务收入同比增长 15.76%，

高端替代策略顺利进行。2024 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》，提出在设备更新方面，提升教育文旅医

疗设备水平，我国中高端显微科学仪器将迎来重要发展机遇，公司高端

显微镜未来有望持续实现较高增长。  

⚫ 光学元组件业务下游应用表现良好。公司光学元组件业务涵盖条码扫

描及机器视觉、车载激光雷达和医疗光学。条码扫描：下游头部客户积

压的库存已于近 2 年消化完毕，2023Q3 以来该业务季度环比均正向增

长，2024 年该业务将加速恢复；同时，公司条码扫描复杂部组件及模组

业务进展顺利，有望在 2024 年下半年开始逐步批量化出货。机器视觉：

公司继续稳固康耐视的定制类光学产品第一大供应商的地位。车载激光

雷达：2023 年公司车载激光雷达业务实现收入超 9000 万，同比增长超

50%，2024Q1 公司新获得禾赛标配型激光雷达定点及图达通 905 纳米的

激光雷达部件定点，2024 年该业务有望持续向好。医疗光学：2023 年该

业务实现收入 6300 万元，超过 2023 年股权激励计划中关于医疗光学考

核指标。  

⚫ 投资建议：预计公司 2024 年至 2026 年实现营收 11.87、16.11 和 20.87

亿元，同比增长 39%/36%/30%，归母净利润为 3.2、4.16 和 5.72 亿元，

同比增长 36%/30/38%，每股 EPS 为 2.9、3.7 和 5.2 元，对应当前 PE 为

25、20 和 14 倍，维持“推荐”评级。  

⚫ 风险提示：条码扫描市场复苏不及预期的风险；显微镜高端替代不及预

期的风险。  
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[Table_Market] 市场数据 2024-04-26 

股票代码 603297.SH 

A 股收盘价(元) 72.96 

上证指数 3088.64 

总股本(万股) 11,117.05 

实际流通 A 股(万股) 11,044.95 

流通 A 股市值(亿元) 80.58 
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[Table_ReportType] 公司点评  

表1：主要财务指标预测 

[Table_MainFinance]  2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 854.13  1187.00  1611.00  2087.00  

收入增长率% 3.02  38.97  35.72  29.55  

归母净利润（百万元） 235.35  319.50  415.96  572.13  

利润增速% -15.64  35.75  30.19  37.54  

毛利率% 38.41  37.46  37.66  40.50  

摊薄 EPS(元) 2.12  2.87  3.74  5.15  

PE 34.46  25.39  19.50  14.18  

PB 4.48  3.79  3.17  2.59  

PS 9.50  6.83  5.03  3.89  

资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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附录： 

（一）公司财务预测表 

[Table_Money] 资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1410.71  1802.13  2334.58  3032.88   营业收入 854.13  1187.00  1611.00  2087.00  

现金 818.32  926.77  1153.04  1508.65   营业成本 526.08  755.54  1017.47  1297.07  

应收账款 190.58  268.44  362.67  484.44   营业税金及附加 8.70  12.08  16.32  21.80  

其它应收款 6.12  10.07  13.60  18.17   营业费用 43.98  54.36  81.60  109.00  

预付账款 7.64  11.33  15.26  19.46   管理费用 43.03  60.40  81.60  109.00  

存货 199.00  293.82  395.68  504.42   财务费用 -23.89  -14.77  -16.93  -21.46  

其他 189.06  291.69  394.33  497.74   资产减值损失 -5.99  0.00  0.00  0.00  

非流动资产 681.54  683.23  663.05  642.67   公允价值变动收益 -25.00  0.00  0.00  0.00  

长期投资 36.76  36.76  36.76  36.76   投资净收益 23.58  36.24  48.96  65.40  

固定资产 402.81  393.77  383.42  371.89   营业利润 252.41  343.55  447.26  615.19  

无形资产 83.73  83.73  83.73  83.73   营业外收入 0.15  0.00  0.00  0.00  

其他 158.25  168.97  159.14  150.30   营业外支出 0.76  0.00  0.00  0.00  

资产总计 2092.26  2485.36  2997.63  3675.55   利润总额 251.80  343.55  447.26  615.19  

流动负债 250.42  318.42  414.74  520.53   所得税 17.10  24.05  31.31  43.06  

短期借款 40.03  40.03  40.03  40.03   净利润 234.70  319.50  415.96  572.13  

应付账款 120.27  167.90  226.10  288.24   少数股东损益 -0.65  0.00  0.00  0.00  

其他 90.13  110.50  148.61  192.27   归属母公司净利润 235.35  319.50  415.96  572.13  

非流动负债 29.32  26.49  26.49  26.49   EBITDA 203.98  348.73  450.51  614.11  

长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00   EPS（元） 2.12  2.87  3.74  5.15  

其他 29.32  26.49  26.49  26.49        

负债合计 279.74  344.91  441.23  547.03   主要财务比率 2023A 2024E 2025E 2026E 

少数股东权益 0.39  0.39  0.39  0.39   营业收入 3.02% 38.97% 35.72% 29.55% 

归属母公司股东权益 1812.13  2140.06  2556.01  3128.14   营业利润 -18.26% 36.10% 30.19% 37.54% 

负债和股东权益 2092.26  2485.36  2997.63  3675.55   归属母公司净利润 -15.64% 35.75% 30.19% 37.54% 

      毛利率 38.41% 37.46% 37.66% 40.50% 

现金流量表(百万元) 2023A 2024E 2025E 2026E  净利率 27.55% 26.45% 25.49% 26.24% 

经营活动现金流 219.01  143.89  229.95  304.62   ROE 12.99% 14.93% 16.27% 18.29% 

净利润 234.70  319.50  415.96  572.13   ROIC 8.51% 14.02% 15.41% 17.42% 

折旧摊销 34.81  19.95  20.18  20.38   资产负债率 13.37% 13.88% 14.72% 14.88% 

财务费用 -6.75  1.60  1.60  1.60   净负债比率 -42.91% -41.41% -43.52% -46.93% 

投资损失 -23.58  -36.24  -48.96  -65.40   流动比率 5.63  5.66  5.63  5.83  

营运资金变动 18.62  -114.84  -109.87  -136.89   速动比率 4.78  4.67  4.61  4.80  

其它 -38.80  -46.08  -48.96  -87.20   总资产周转率 0.43  0.53  0.60  0.65  

投资活动现金流 399.61  -39.29  -2.08  52.60   应收帐款周转率 4.71  5.26  5.17  5.15  

资本支出 -82.61  48.32  48.96  87.20   应付帐款周转率 4.65  5.24  5.16  5.04  

长期投资 -2.49  -100.00  -100.00  -100.00   每股收益 2.12  2.87  3.74  5.15  

其他 484.71  12.39  48.96  65.40   每股经营现金 1.97  1.29  2.07  2.74  

筹资活动现金流 -80.47  -0.10  -1.60  -1.60   每股净资产 16.30  19.25  22.99  28.14  

短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00   P/E 34.46  25.39  19.50  14.18  

长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00   P/B 4.48  3.79  3.17  2.59  

其他 -80.47  -0.10  -1.60  -1.60   EV/EBITDA 50.33  20.72  15.53  10.82  

现金净增加额 545.09  108.45  226.27  355.62   P/S 9.50  6.83  5.03  3.89  

资料来源：公司数据  中国银河证券研究院 
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分析师承诺及简介 

[Table_AuthorsRxplain] 本人承诺以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不

曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。  

高峰 , 北京邮电大学电子与通信工程硕士，吉林大学工学学士。2 年电子实业工作经验，6 年证券从业经验，曾就职于渤海证

券、国信证券、北京信托证券部。2022 年加入中国银河证券研究院，担任电子团队组长，主要从事硬科技方向研究。  

钱德胜，金融专业硕士，曾就职于国元证券研究所，2021 年加入银河证券研究院，从事电子行业研究。  
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评级标准为报告发布日后的 6 到 12 个月行业指

数（或公司股价）相对市场表现，其中：A 股市
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