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市场数据  
收盘价(元) 16.21 

一年最低/最高价 13.03/24.86 

市净率(倍) 3.09 

流通A股市值(百万元) 10,836.30 

总市值(百万元) 14,526.63 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.24 

资产负债率(%,LF) 14.71 

总股本(百万股) 896.15 

流通 A 股(百万股) 668.49  
 

相关研究  
《欧普康视(300595)：2024 年 H1 业

绩点评：业绩符合预期，高端消费疲

软导致 OK 镜小幅下降 》 

2024-08-16 

《欧普康视(300595)：2023 年业绩点

评：业绩符合预期，看好公司逐步恢

复》 

2024-04-02 
  

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1737 1814 2060 2366 2738 

同比（%） 13.89 4.40 13.59 14.86 15.70 

归母净利润（百万元） 666.60 572.23 645.98 694.23 787.54 

同比（%） 6.85 (14.16) 12.89 7.47 13.44 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.74 0.64 0.72 0.77 0.88 

P/E（现价&最新摊薄） 21.79 25.39 22.49 20.92 18.45 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2024 年年报，2024FY 实现营收 18.14 亿元（+4.40%，
括号内为同比增速，下同），归母净利润 5.72 亿元（-14.16%）。2024Q4

单季度实现营收 3.83 亿元（-8.38%），归母净利润 0.50 亿元（-61.38%），
受宏观经济影响，业绩略低于我们预期。 

◼ 受宏观经济影响，公司主业短期承压：1）硬性接触镜类产品的销售主
要来自主营产品角膜塑形镜，2024 年总销售收入下降 6.73%。公司在
2024 年内延续了 2023 年的应对策略，采取了增加各区域销售和技术支
持人员、出台促销政策、推出特色产品和套餐优惠等多种方式，对稳定
硬镜的销售收入起了有效的作用。2）护理产品：公司在 2024 年内同样
延续了 2023 年的策略，大力推广促销自产护理品，虽然购镜片送护理
品和自产护理品促销等活动导致护理品总销售收入小幅下降 2.18%，但
自产护理品的占比继续提升，毛利率也继续提高，盈利性增强。3）框架
镜等其他视光产品及技术服务收入 2024 年继续较快增长，同比增长
32.65%，主要是功能性框架镜等非硬镜产品收入以及非医疗机构技术服
务收入增长。4）非视光类产品收入同比下降 15.69%，主要是并表子公
司的医疗器械和耗材的经销收入的下降所致。5）医疗服务 2024 年同比
增长 20.26%，主要来自于控股医院医疗收入的增长。 

◼ 巩膜镜有望贡献增量，加强公司竞争力：2024 年，公司硬性接触镜类产
品中另一个重要品种硬性巩膜镜逐步进入市场，硬性巩膜镜是发达国家
中应用较为广泛的一款视光产品，具有矫正视力效果好（尤其是不规则
角膜）、配戴舒适、眼表保持水润等突出优点，是疑难角膜/屈光状态患
者的刚性需求，也是高端隐形眼镜用户的升级选择，有望成为角膜塑形
镜之后的又一款具备一定市场潜力的硬性接触镜类产品。公司研发生产
的硬性巩膜镜除了巩膜镜的通用优点外，还拥有透氧系数（DK 为 185）
明显高于现在市场上竞品的额外优势以及材料自产的成本优势，将在
2025 年上市销售，我们预计有望为公司带来新增量。此外，公司新一代
角膜塑形镜（DK 值 185）的注册申请也已获国家药品监督管理局受理，
预计在 2025 年上半年将获批。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑行业整体增速情况，我们将公司 2025-2026

年归母净利润从 8.11/9.43 亿元下调至 6.46/6.94 亿元，并预测 2027 年归
母净利润为 7.88 亿元；2025-2027 年对应当前股价 PE 分别为 22/21/18×。
我们长期看好公司主业稳健增长，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济恢复不及预期，市场竞争加剧等风险。  
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欧普康视三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,787 4,508 5,284 6,177  营业总收入 1,814 2,060 2,366 2,738 

货币资金及交易性金融资产 2,012 2,551 3,129 3,803  营业成本(含金融类) 481 556 650 764 

经营性应收款项 320 364 420 487  税金及附加 15 21 24 27 

存货 158 201 235 276  销售费用 461 597 757 821 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 109 155 177 205 

其他流动资产 1,296 1,392 1,501 1,611  研发费用 42 52 59 68 

非流动资产 2,244 2,356 2,465 2,569  财务费用 8 (38) (55) 0 

长期股权投资 458 458 458 458  加:其他收益 11 10 12 14 

固定资产及使用权资产 612 635 654 669  投资净收益 87 103 118 137 

在建工程 188 208 228 248  公允价值变动 10 0 0 0 

无形资产 20 19 18 17  减值损失 (71) 0 0 0 

商誉 561 611 661 711  资产处置收益 6 3 4 4 

长期待摊费用 92 102 112 122  营业利润 739 835 887 1,006 

其他非流动资产 313 323 333 343  营业外净收支  (11) 0 0 0 

资产总计 6,031 6,865 7,749 8,746  利润总额 728 835 887 1,006 

流动负债 645 769 890 1,021  减:所得税 106 117 124 141 

短期借款及一年内到期的非流动负债 107 110 113 113  净利润 622 718 763 865 

经营性应付款项 86 85 99 117  减:少数股东损益 50 72 69 78 

合同负债 66 52 59 68  归属母公司净利润 572 646 694 788 

其他流动负债 385 522 618 723       

非流动负债 243 243 243 243  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.64 0.72 0.77 0.88 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 688 797 832 1,006 

租赁负债 185 185 185 185  EBITDA 847 874 914 1,092 

其他非流动负债 57 57 57 57       

负债合计 887 1,011 1,132 1,264  毛利率(%) 73.46 73.02 72.52 72.11 

归属母公司股东权益 4,697 5,335 6,029 6,817  归母净利率(%) 31.55 31.36 29.34 28.76 

少数股东权益 447 518 587 665       

所有者权益合计 5,144 5,854 6,616 7,482  收入增长率(%) 4.40 13.59 14.86 15.70 

负债和股东权益 6,031 6,865 7,749 8,746  归母净利润增长率(%) (14.16) 12.89 7.47 13.44 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 685 578 593 673  每股净资产(元) 5.24 5.95 6.73 7.61 

投资活动现金流 (694) (284) (268) (249)  最新发行在外股份（百万股） 896 896 896 896 

筹资活动现金流 (290) 45 53 50  ROIC(%) 11.31 11.83 10.96 11.78 

现金净增加额 (299) 339 377 474  ROE-摊薄(%) 12.18 12.11 11.51 11.55 

折旧和摊销 159 78 82 86  资产负债率(%) 14.71 14.73 14.61 14.45 

资本开支 (204) (167) (166) (166)  P/E（现价&最新股本摊薄） 25.39 22.49 20.92 18.45 

营运资本变动 (69) (112) (130) (137)  P/B（现价） 3.09 2.72 2.41 2.13 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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