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市场数据  
收盘价(元) 19.38 

一年最低/最高价 13.03/24.86 

市净率(倍) 3.66 

流通A股市值(百万元) 12,955.43 

总市值(百万元) 17,367.43 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.29 

资产负债率(%,LF) 13.47 

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 年年报点

评：业绩短期承压，期待巩膜镜贡献

增量 》 

2025-04-02 

《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 
  

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） 1,737 1,814 1,850 2,022 2,218 

同比（%） 13.89 4.40 2.03 9.28 9.70 

归母净利润（百万元） 666.60 572.23 602.98 681.31 730.06 

同比（%） 6.85 (14.16) 5.37 12.99 7.16 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.74 0.64 0.67 0.76 0.81 

P/E（现价&最新摊薄） 26.05 30.35 28.80 25.49 23.79 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司近期发布 2025 年中报。2025 年上半年，公司实现收入 8.71

亿元（-1.42%，同比，下同），实现归母净利润 2.50 亿元（-22.93%），
实现扣非归母净利润 2.16 亿元（-23.60%）。2025 单 Q2 季度，公司实现
收入 3.92 亿元（-6.27%），实现归母净利润 0.90 亿元（-31.74%），实现
扣非归母净利润 0.69 亿元（-40.80%），业绩低于我们预期。 

◼ 主业受高端消费持续疲软影响有所承压。2025 年上半年，分业务看，
（1）角膜塑形镜收入 3.56 亿元，受高端消费持续疲软、减离焦框架镜
等近视防控产品分走潜在客户，以及角膜塑形镜竞争加剧的影响，同比
下滑 4.58%；（2）医疗服务收入 1.73 亿元，同比下滑 9.20%，主要系公
司并表医疗机构的收入下降所致，包括公司总部医院自 2024 年下半年
停止了院内制剂阿托品的销售；（3）护理产品收入 1.09 亿元，同比下滑
6.89%，主要系公司继续加大推广促销自产护理品，通过购镜片送护理
品和自产护理品促销等活动导致护理品总销售收入下降；（4）非视光类
收入 0.40 亿元，同比增长 14.90%；（5）框架镜等其他视光产品收入 1.87

亿元，同比增长 16.18%，主要为公司控股终端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加。 

◼ 产品线不断丰富，“全视光产品”战略逐步落地。2025 年上半年，公司
“DreamVision SL”硬性巩膜接触镜上市销售和新一代角膜塑形镜
（DV185 与 AP185）获批并上市销售，镜片材料均为自产的 OVCTEK 

200（透氧系数 DK 值为 185），其透氧系数在全球目前已上市的巩膜镜
和角膜塑形镜中处于领先水平，其中 DV185 和 AP185 为公司现有角膜
塑形镜产品的升级换代，有望提升市场竞争力，DVSL 巩膜镜则为公司
增加了一个有较大市场潜力的新视光产品，将增厚公司的业绩。此外，
公司还在 2025 年上半年推出了梦戴维润眼落地灯、自产叶黄素、接触
镜生理盐水冲洗液、密蒙花雾化液等多款新产品。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到国内高端消费持续疲软影响，我们将公司
2025-2027 年归母净利润从 6.46/6.94/7.88 亿元下调至 6.03/6.81/7.30 亿
元，对应当前市值的 PE 分别为 29/25/24 倍，考虑到公司产品线不断丰
富，有望恢复稳健增长态势，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 4,466 5,149 5,889  营业总收入 1,814 1,850 2,022 2,218 

货币资金及交易性金融资产 2,012 2,574 3,105 3,684  营业成本(含金融类) 481 496 544 600 

经营性应收款项 320 326 357 392  税金及附加 15 19 20 22 

存货 158 179 196 217  销售费用 461 555 586 599 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 109 139 152 166 

其他流动资产 1,296 1,386 1,491 1,597  研发费用 42 46 51 55 

非流动资产 2,244 2,221 2,330 2,434  财务费用 8 (38) (56) 0 

长期股权投资 458 458 458 458  加:其他收益 11 15 10 11 

固定资产及使用权资产 612 635 654 669  投资净收益 87 93 101 111 

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 (19) (20) (22) 

长期待摊费用 92 102 112 122  营业利润 739 723 817 875 

其他非流动资产 313 188 198 208  营业外净收支  (11) 0 0 0 

资产总计 6,031 6,688 7,479 8,323  利润总额 728 723 817 875 

流动负债 645 735 824 916  减:所得税 106 101 114 123 

短期借款及一年内到期的非流动负债 107 120 123 123  净利润 622 622 702 753 

经营性应付款项 86 76 83 92  减:少数股东损益 50 19 21 23 

合同负债 66 46 51 55  归属母公司净利润 572 603 681 730 

其他流动负债 385 493 567 645       

非流动负债 243 239 239 239  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.64 0.67 0.76 0.81 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 688 685 761 875 

租赁负债 185 185 185 185  EBITDA 847 763 843 961 

其他非流动负债 57 54 54 54       

负债合计 887 975 1,063 1,155  毛利率(%) 73.46 73.21 73.12 72.95 

归属母公司股东权益 4,697 5,248 5,929 6,659  归母净利率(%) 31.55 32.59 33.69 32.91 

少数股东权益 447 465 486 509       

所有者权益合计 5,144 5,713 6,415 7,168  收入增长率(%) 4.40 2.03 9.28 9.70 

负债和股东权益 6,031 6,688 7,479 8,323  归母净利润增长率(%) (14.16) 5.37 12.99 7.16 

           

           

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 685 539 587 630  每股净资产(元) 5.24 5.86 6.62 7.43 

投资活动现金流 (694) (183) (309) (301)  最新发行在外股份（百万股） 896 896 896 896 

筹资活动现金流 (290) 6 53 50  ROIC(%) 11.31 10.28 10.27 10.60 

现金净增加额 (299) 362 330 379  ROE-摊薄(%) 12.18 11.49 11.49 10.96 

折旧和摊销 159 78 82 86  资产负债率(%) 14.71 14.57 14.22 13.88 

资本开支 (204) (195) (190) (192)  P/E（现价&最新股本摊薄） 30.35 28.80 25.49 23.79 

营运资本变动 (69) (90) (117) (119)  P/B（现价） 3.70 3.31 2.93 2.61 

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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