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永新光学（603297.SH） 

25H1 业绩稳健增长，高端显微镜市场份额持续提升 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 854 892 1,097 1,404 1,825 

增长率 yoy（%） 3.0 4.4 23.0 28.0 30.0 

归母净利润（百万元） 235 209 271 351 457 

增长率 yoy（%） -15.6 -11.4 30.1 29.5 30.1 

ROE（%） 12.9 10.7 12.8 14.8 16.8 

EPS 最新摊薄（元） 2.12 1.88 2.45 3.17 4.12 

P/E（倍） 45.9 51.8 39.8 30.8 23.6 

P/B（倍） 6.0 5.6 5.1 4.6 4.0 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件。8月 30 日，公司发布 2025 年半年报。2025 年上半年，公司实现营业

收入 4.41 亿元，同比增长 2.95%；实现归母净利润 1.08 亿元，同比增长

8.75%；实现扣非后归母净利润 8,769.49 万元，同比增长 3.05%。 

加速高端显微镜国产替代节奏，四大业务布局共同发力推动业绩稳健增长。

公司长期专注于核心光学元组件及科学仪器的研发创新，在高端显微镜领域

不断提升市场份额，截至报告期，公司已实现超过 5%的国产化替代；同时

公司在条码扫描、机器视觉及激光雷达领域积累众多头部企业客户，保持行

业优势地位。2025 年上半年，公司实现营业收入 4.41 亿元，同比增长 2.95%；

实现归母净利润 1.08 亿元，同比增长 8.75%；实现扣非后归母净利润

8,769.49 万元，同比增长 3.05%。公司上半年销售毛利率为 40.33%，同比

增长 1.4pct；销售净利率为 24.55%，同比增长 1.4pct。从 2025Q2 单季度来

看，公司单季度营收 2.21 亿元，同比增长 4.16%，环比增长 0.70%；单季

度归母净利润 5,264.93 万元，同比下降 2.55%，环比下降 5.4%，单季度利

润同环比短暂承压。 

基于“2+2”业务布局持续创新升级，半导体光学进展顺利。报告期内，公

司不断进行高强度研发投入及数字化转型，不断提高在光学领域的技术实力。

2025 上半年，公司在：1）高端显微镜方面再次牵头国家多项重大仪器专项

项目，高端显微镜收入持续增长，占显微镜业务销售比例超过 40%。显微镜

业务已提前确定的意向订单将快速转化，公司预计下半年显微镜业务将恢复

性增长， 高端占比将进一步提升。2）条码扫描业务方面，公司积极开拓光

学在人工智能领域的新应用，用于虚拟货币终端配套设备的虹膜识别光学元

组件逐步批量并呈加速态势。3）公司车载激光雷达业务保持稳定出货，25H1

出货近百万套，公司预计下半年将随着机器人领域快速发展，光学元组件出

货量大幅上升，公司保持与禾赛、图达通、法雷奥等头部激光雷达厂商的合

作，公司激光雷达产品下半年出货将持续加速。4）医疗光学领域，25H1 收

入同比大幅增长，国产化替代加速。同时，专业级医疗影像相关元组件海外

需求激增；25H1 公司复杂模组产品批量出货，并持续开发高附加值产品。5）

半导体光学方面，公司已获头部企业半导体核心制造装备所需的多个项目，

包含光学元组件及模组，下半年开始将逐步转化；同时，公司在关键尺寸检

测、膜厚测量等前、后道量检测环节均有布局，关键光学元部件技术领先，
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 9 月 4 日收盘价（元） 97.45 

总市值（百万元） 10,810.78 

流通市值（百万元） 10,790.55 

总股本（百万股） 110.94 

流通股本（百万股） 110.73 

近 3 月日均成交额（百万元） 160.14   

股价走势 
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并获得多家头部客户的订单。 

盈 利 预 测与 投 资评 级 。 我们 预测 公司 2025-2027 年 归 母 净 利润

2.71/3.51/4.57 亿元，当前股价对应 PE 分别为 40/31/24 倍，随着公司持续

拓展高端光学显微镜市场，加速医疗光学技术升级，未来业绩有望实现较快

增长，维持“买入”评级。 

风险提示：技术革新风险；汇率波动风险；国际贸易环境变化风险；新增产

能的市场拓展风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1411 1511 1795 2113 2763  营业收入 854 892 1097 1404 1825 

现金 818 805 991 1268 1649  营业成本 526 544 680 851 1095 

应收票据及应收账款 192 212 226 241 336  营业税金及附加 9 8 11 13 18 

其他应收款 6 5 12 7 19  销售费用 44 43 52 64 80 

预付账款 8 6 12 10 19  管理费用 43 36 45 58 75 

存货 199 190 296 312 471  研发费用 92 98 122 157 219 

其他流动资产 187 293 257 275 269  财务费用 -24 -49 -38 -30 -24 

非流动资产 682 787 881 1025 1235  资产和信用减值损失 -6 -11 -8 -8 -4 

长期股权投资 37 37 40 44 51  其他收益 35 37 38 36 37 

固定资产 403 409 525 674 867  公允价值变动收益 -25 -15 3 22 29 

无形资产 84 81 83 87 91  投资净收益 24 11 15 28 45 

其他非流动资产 158 261 232 220 225  资产处置收益 60.9 -0.1 28 21 36 

资产总计 2092 2298 2676 3138 3998  营业利润 252 233 302 390 505 

流动负债 250 316 519 722 1228  营业外收入 0 0 1 3 1 

短期借款 40 94 248 384 820  营业外支出 1 0 1 1 0 

应付票据及应付账款 120 144 166 234 273  利润总额 252 233 303 393 506 

其他流动负债 90 77 105 104 135  所得税 17 25 32 42 48 

非流动负债 29 46 36 41 39  净利润 235 208 271 351 457 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 -0.6 -1 -0.6 -1 -0.1 

其他非流动负债 29 46 36 41 39  归属母公司净利润 235 209 271 351 457 

负债合计 280 361 555 763 1267  EBITDA 264 253 318 419 552 

少数股东权益 0 0 -0.4 -1 -1  EPS（元/股） 2.12 1.88 2.45 3.17 4.12 

股本 111 111 111 111 111        

资本公积 593 600 600 600 600  主要财务比率      

留存收益 1115 1218 1376 1577 1835  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 1812 1937 2121 2376 2733  成长能力      

负债和股东权益 2092 2298 2676 3138 3998  营业收入（%） 3.0 4.4 23.0 28.0 30.0 

       营业利润（%） -18.3 -7.6 29.7 28.9 29.5 

       归属母公司净利润（%） -15.6 -11.4 30.1 29.5 30.1 

       获利能力      

       毛利率（%） 38.4 39.0 38.0 39.4 40.0 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 27.5 23.3 24.7 25.0 25.0 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 12.9 10.7 12.8 14.8 16.8 

经营活动现金流 219 263 135 341 168  ROIC（%） 11.4 9.2 10.7 12.2 12.6 

净利润 235 208 271 351 457  偿债能力      

折旧摊销 34 38 30 40 53  资产负债率（%） 13.4 15.7 20.7 24.3 31.7 

财务费用 -24 -49 -38 -30 -24  净负债比率（%） -41.6 -34.5 -33.6 -35.8 -29.2 

投资损失 -24 -11 -15 -28 -45  流动比率 5.6 4.8 3.5 2.9 2.2 

营运资金变动 9 23 -89 43 -211  速动比率 4.8 4.1 2.8 2.4 1.8 

其他经营现金流 -12 54 -23 -34 -62  营运能力      

投资活动现金流 400 -743 -38 -133 -143  总资产周转率 0.4 0.4 0.4 0.5 0.5 

资本支出 158 136 121 180 256  应收账款周转率 4.7 4.6 5.2 6.2 6.5 

长期投资 -2 0 -3 -4 -8  应付账款周转率 4.7 4.1 4.4 4.2 4.3 

其他投资现金流 560 -607 86 51 120  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -80 -55 -93 -53 -87  每股收益（最新摊薄） 2.12 1.88 2.45 3.17 4.12 

短期借款 0 54 154 136 436  每股经营现金流（最新摊薄） 1.97 2.37 1.22 3.07 1.52 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 16.33 17.46 19.05 21.30 24.50 

普通股增加 0.69 -0.02 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 37 7 0 0 0  P/E 45.9 51.8 39.8 30.8 23.6 

其他筹资现金流 -118 -116 -246 -189 -523  P/B 6.0 5.6 5.1 4.6 4.0 

现金净增加额 545 -524 5 155 -62  EV/EBITDA 37.5 39.1 31.2 23.2 17.8  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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