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永新光学（603297.SH）2024 年半年报点评     

业绩符合预期，24H2 静待显微镜复苏 
 

 2024 年 09 月 02 日 

 

➢ 事件： 8 月 30 日，永新光学发布 2024 年半年报。24H1 公司实现营收 4.28

亿元，YOY+9.5%；实现归母净利润 1.00 亿元，YOY-13.8%；实现扣非归母净

利润 0.85 亿元，YOY+1.2%。2Q24 实现营收 2.12 亿元，YOY+4.4%，QOQ-

1.9%；实现归母净利润 0.54 亿元，YOY-21.7%，QOQ+17.4%；实现扣非归母

净利润 0.45 亿元，YOY-13.5%，QOQ+12.5%。 

➢ 业绩符合预期，Q2 毛利率环比改善。公司 24H1 实现营收 4.28 亿元，

YOY+9.5%。盈利方面，公司实现归母净利润 1.00 亿元，YOY-13.8%；实现扣

非归母净利润 0.85 亿元，YOY+1.2%，毛利率为 38.93%，同比-1.36pct。公司

一季度盈利能力有所下滑，主要系研发费用同比有所增加，此外汇兑收益同比大

幅减少。分业务来看，1）光学显微镜业务：24H1 实现营收 1.63 亿元，同比-

12.78%，公司根据历史数据、行业规律做分析，且考虑到 24H2 政策的加速落

地，预计下半年光学显微镜业务有望快速恢复。2）光学元组件业务：实现营收

2.54 亿元，同比+30.95%，主要系受条码扫描业务快速恢复及激光雷达产品规

模化量产的影响，预计下半年将维持较好的增长态势。 

➢ 单 Q2 公司实现营收 2.12 亿元，YOY+4.4%，QOQ-1.9%；实现归母净利

润 0.54 亿元，YOY-21.7%，QOQ+17.4%。公司 Q2 毛利率为 40.17%，同比-

1.61pct，环比+2.46pct，公司二季度盈利能力环比逐步修复。 

➢ 光学器件多点开花，政策有望助力高端显微镜国产化。光学元器件方面，1）

伴随头部条码企业库存逐步消化，及海外消费需求修复，条码业务快速回升并实

现大幅增长。此外，公司为该领域巨头 Zebra、霍尼韦尔提供的模组业务进展顺

利，预计 24H2 开始逐步批量化出货。2）在车载光学方面，公司车载镜头前片

销量稳健，收获数个 AR-HUD 项目定点，终端产品将应用于国外头部车企。公

司车载业务 24H1 实现收入近 7000 万元，同比+120%。3）医疗业务分为医疗

影像及体外诊断产品，在医疗影像方面，公司向全球头部器械公司供应的医用光

学元组件保持稳健增长。公司与多家医疗检测龙头建立合作，远期接力贡献增量。 

➢ 显微镜方面，受宏观经济波动影响，光学显微镜业务整体营收小幅下滑。目

前，公司高端显微镜高速发展，已实现超过 4%的国产化替代，完成从 0 到 1 的

突破。随着国家对国产高端仪器的愈发重视以及大规模设备更新政策效应不断显

现，新需求逐步开始释放，预计光学显微镜业务有望加速恢复。 

➢ 投资建议：考虑到 24H1 显微镜国产化不及预期且汇兑收益同比减少，下调

盈利预测。预计公司 24-26 年归母净利润为 2.7/3.9/5.0 亿元，对应现价 PE 为

21/14/11 倍，公司为显微镜国产化核心标的，且元器件多元布局，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 1,108 1,504 2,040 

增长率（%） 3.0 29.7 35.7 35.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 235 267 385 497 

增长率（%） -15.6 13.4 44.1 29.3 

每股收益（元） 2.12 2.40 3.46 4.48 

PE 24 21 14 11 

PB 3.1 2.8 2.5 2.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 9 月 2 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 1,108 1,504 2,040  成长能力（%）     

营业成本 526 656 898 1,230  营业收入增长率 3.02 29.72 35.74 35.64 

营业税金及附加 9 11 15 21  EBIT 增长率 -23.56 38.03 46.19 30.44 

销售费用 44 49 68 92  净利润增长率 -15.64 13.42 44.13 29.30 

管理费用 43 47 60 88  盈利能力（%）     

研发费用 92 139 165 224  毛利率 38.41 40.79 40.29 39.71 

EBIT 169 233 341 445  净利润率 27.55 24.09 25.58 24.38 

财务费用 -24 -31 -36 -39  总资产收益率 ROA 11.25 11.28 14.39 15.40 

资产减值损失 -6 -3 -3 -3  净资产收益率 ROE 12.99 13.56 17.23 19.08 

投资收益 24 25 39 53  偿债能力     

营业利润 252 287 414 535  流动比率 5.63 4.36 4.56 4.02 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 4.78 3.68 3.70 3.29 

利润总额 252 287 414 535  现金比率 3.27 2.56 2.50 2.25 

所得税 17 20 29 37  资产负债率（%） 13.37 16.83 16.44 19.24 

净利润 235 267 385 497  经营效率     

归属于母公司净利润 235 267 385 497  应收账款周转天数 76.38 65.00 60.00 60.00 

EBITDA 204 269 379 486  存货周转天数 132.36 120.00 115.00 110.00 

      总资产周转率 0.43 0.50 0.60 0.69 

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

货币资金 818 943 1,026 1,334  每股收益 2.12 2.40 3.46 4.48 

应收账款及票据 192 211 294 391  每股净资产 16.30 17.71 20.09 23.46 

预付款项 8 9 13 17  每股经营现金流 1.97 2.93 2.27 4.19 

存货 199 237 334 415  每股股利 0.96 0.96 0.96 0.96 

其他流动资产 193 209 201 224  估值分析     

流动资产合计 1,411 1,609 1,869 2,382  PE 24 21 14 11 

长期股权投资 37 40 43 46  PB 3.1 2.8 2.5 2.1 

固定资产 403 468 511 551  EV/EBITDA 24.46 18.53 13.16 10.26 

无形资产 84 84 84 84  股息收益率（%） 1.91 1.92 1.92 1.92 

非流动资产合计 682 758 804 847       

资产合计 2,092 2,367 2,673 3,229       

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 120 244 255 394  净利润 235 267 385 497 

其他流动负债 90 85 115 157  折旧和摊销 35 36 38 41 

流动负债合计 250 369 410 592  营运资金变动 19 43 -137 -25 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 219 326 252 466 

其他长期负债 29 29 29 29  资本开支 -83 -111 -83 -83 

非流动负债合计 29 29 29 29  投资 -2 -3 -3 -3 

负债合计 280 398 439 621  投资活动现金流 400 -89 -47 -33 

股本 111 111 111 111  股权募资 0 -1 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 1,969 2,233 2,608  筹资活动现金流 -80 -112 -122 -125 

负债和股东权益合计 2,092 2,367 2,673 3,229  现金净流量 545 125 83 308 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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