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市场数据  
收盘价(元) 13.78 

一年最低/最高价 13.60/19.98 

市净率(倍) 2.51 

流通A股市值(百万元) 9,211.86 

总市值(百万元) 12,337.08 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.49 

资产负债率(%,LF) 13.61 

总股本(百万股) 895.29 

流通 A 股(百万股) 668.49  
 

相关研究  
《欧普康视(300595)：2025 年中报点

评：短期业绩承压，期待逐步恢复 》 

2025-08-23 

《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 
  

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 1,814 1,861 2,030 2,208 2,415 

同比（%） 4.40 2.62 9.06 8.78 9.38 

归母净利润（百万元） 572.23 479.52 556.81 607.69 659.71 

同比（%） (14.16) (16.20) 16.12 9.14 8.56 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.64 0.54 0.62 0.68 0.74 

P/E（现价&最新摊薄） 21.56 25.73 22.16 20.30 18.70 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 近期公司发布 2025 年业绩：2025 年公司实现营业收入 18.61 亿元
（+2.62%，同比，下同），归母净利润 4.80 亿元（-16.20%），扣非归母
净利润 4.09 亿元（-16.79%）；单 Q4 季度，公司实现营收 4.28 亿元
（+11.95%），归母净利润 0.37 亿元（-24.52%），扣非归母净利润 0.17 亿
元（-5.99%），业绩低于我们预期。 

◼ 国内高端消费有待恢复，公司业绩短期承压：分产品来看，2025 年公司
硬性接触镜实现营收 7.40 亿元（-2.90%），毛利率较上年同期略有提升，
达 89.08%；医疗业务实现收入 3.62 亿元（-0.35%），毛利率为 57.65%；
护理产品实现收入 2.42 亿（-5.99%），毛利率为 63.89%；非视光类产品
实现收入 0.85 亿（+28.71%），毛利率为 17.00%；框架镜等实现收入 4.22

亿（+19.49%），毛利率为 72.19%。 

◼ 公司“全视光产品”战略稳步推进、持续落地。2025 年，公司
“DreamVisionSL”巩膜镜实现上市销售；新一代角膜塑形镜（DV185、
AP185）获批并上市销售。上述产品均采用公司自产 OVCTEK200 镜片
材料，材料的透氧性能在全球已上市同类产品中位居前列。DV185、
AP185 为公司现有角膜塑形镜升级换代产品，有助于提升公司核心产品
市场竞争力；“DreamVisionSL”巩膜镜为公司新增视光品类，市场潜力
较大，有利于丰富公司产品结构、提升盈利能力。此外，公司同期推出
复合控近视管理镜片（功能性框架眼镜）、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、玻尿酸型及多萃净澈型
次抛洗眼液、淡化黑眼圈型与视疲劳型蒸汽水膜眼罩、硬镜清洗仪
CleanUltra、接触镜自动检测仪（诊所检测设备）等多款新产品。 

◼ 研发推进顺利，期待新产品逐步上市。2025 年，公司以第二代材料
（OVCTEK200）为原料的超高透氧角膜塑形镜已取得注册证并已开始
销售；第三代硬镜材料（OVCTEK210FX）通过注册检验，已开始临床
试验正式入组；巩膜镜（OVCTEK210FXSL）完成注册检验，将进入临
床试验阶段。医疗器械版双氧水护理液和次抛型硬性接触镜冲洗液完成
注册受理，进入技术审评阶段。硬性接触镜清洁液、次抛硬性接触镜润
滑液等完成注册检验，将进入临床试验阶段。多焦软镜完成临床试验数
据统计和临床报告，将进入注册申报阶段。子公司欧普视方开展 0.01%

和 0.02%低浓度硫酸阿托品滴眼液临床试验，完成中期观察和评估。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到国内高端消费有待恢复，我们将公司 2026-

2027 年归母净利润从 6.81/7.30 亿元下调至 5.57/6.08 亿元，预计 2028

年归母净利润为 6.60 亿，对应当前市值的 PE 分别为 22/20/19 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：竞争格局恶化风险，市场政策风险等。  
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1.   2025 年业绩承压，期待逐步恢复 

2025 年公司实现营业收入 18.61 亿元（+2.62%，同比，下同），归母净利润 4.80 亿

元（-16.20%），扣非归母净利润 4.09 亿元（-16.79%）；单 Q4 季度，公司实现营收 4.28

亿元（+11.95%），归母净利润 0.37 亿元（-24.52%），扣非归母净利润 0.17 亿元（-5.99%），

业绩低于我们预期。 

图1：欧普康视 2016-2025 年营收（亿元）  图2：欧普康视 2016-2025 年归母净利润（亿元） 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

国内高端消费有待恢复，公司业绩短期承压：分产品来看，2025 年公司硬性接触镜

实现营收 7.40 亿元（-2.90%），毛利率较上年同期略有提升，达 89.08%；医疗业务实现

收入 3.62 亿元（-0.35%），毛利率为 57.65%；护理产品实现收入 2.42 亿（-5.99%），毛

利率为 63.89%；非视光类产品实现收入 0.85 亿（+28.71%），毛利率为 17.00%；框架镜

等实现收入 4.22 亿（+19.49%），毛利率为 72.19%。 

图3：欧普康视 2016-2025 年历年收入占比（百万元） 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 

2.   公司“全视光产品”战略稳步推进、持续落地 

公司是目前国内及全球领先的角膜塑形镜研发与生产企业。拥有“梦戴维”和

“DreamVision”两大角膜塑形镜品牌。其中，“梦戴维”品牌角膜塑形镜已临床应用十

余年，在行业内具有较高知名度与市场影响力；“DreamVision”产品集智能化、个性化、

简易化、自动化为一体，在技术上独具一格。根据公司 2025 年报披露，公司角膜塑形

镜的累计用户已超过 200 万，产品使用效果和用户满意度良好。 
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图4：欧普康视现有产品矩阵丰富 

 

数据来源：公司 2025 年年度报告，东吴证券研究所 

2025 年，公司“DreamVisionSL”巩膜镜实现上市销售；新一代角膜塑形镜（DV185、

AP185）获批并上市销售。上述产品均采用公司自产 OVCTEK200 镜片材料，材料的透

氧性能在全球已上市同类产品中位居前列。DV185、AP185 为公司现有角膜塑形镜升级

换代产品，有助于提升公司核心产品市场竞争力；“DreamVisionSL”巩膜镜为公司新增

视光品类，市场潜力较大，有利于丰富公司产品结构、提升盈利能力。此外，公司同期

推出复合控近视管理镜片（功能性框架眼镜）、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、玻尿酸型及多萃净澈型次抛洗眼液、淡化黑眼圈型与

视疲劳型蒸汽水膜眼罩、硬镜清洗仪 CleanUltra、接触镜自动检测仪（诊所检测设备）

等多款新产品。 

图5：欧普康视 2025 年新产品陆续推出 

 

数据来源：公司 2025 年年度报告，东吴证券研究所 
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巩膜镜是一种日间佩戴的大直径硬性透气性接触镜，主要针对圆锥角膜、高度屈光

不正、高度不规则散光等疾病。硬性巩膜接触镜的临床研究在国外已有多年，与角膜接

触镜不同，硬性巩膜镜是一种较大直径的镜片，配戴时不接触角膜，预期具有较好的配

戴舒适性。相较于其他视力矫正方式，巩膜镜能提高不规则散光患者的视觉质量，如提

高对比度视力，减少全眼像差、慧差、球差等等，此外，文献表明，巩膜镜角膜浸润、

细菌性角膜炎的发生率极低。 

公司 DreamVisionSL 巩膜镜，采用超高透氧材料，大直径设计着陆于巩膜区域，镜

片与角膜间形成泪液层，日间配戴舒适稳定。 

图6：巩膜镜结构示意图  图7：软性眼镜与巩膜镜针对不规则角膜的成像示意图 

 

 

 

数据来源：艾康特医疗公众号，东吴证券研究所  数据来源：艾康特医疗公众号，东吴证券研究所 

公司在国内率先提出社区化专业视光服务体系的模式，并率先开展实践探索。截至

2025 年末，公司已建立了 500 余家社区化视光服务终端，主要提供眼健康检查、视力矫

正、近视防控管理、视功能提升训练、视疲劳和干眼理疗等专业化解决方案与个性化服

务，旨在让社区居民在家门口就能享受便捷、专业的视光服务。截至 2025 年末，公司

控股视光终端的业务收入已超过公司总业务收入的一半。2025 年度，公司控股和参股视

光终端数量增加 40 余家，控股终端业务收入在公司总收入中的占比继续提升。 

图8：欧普康视于云南布局的首家眼科终端  图9：欧普康视的视光终端 

 

 

 

数据来源：欧普康视公众号，东吴证券研究所  数据来源：欧普康视公众号，东吴证券研究所 
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3.   盈利预测与投资建议  

考虑到国内高端消费有待恢复，我们将公司 2026-2027 年归母净利润从 6.81/7.30 亿

元下调至 5.57/6.08 亿元，预计 2028 年归母净利润为 6.60 亿，对应当前市值的 PE 分别

为 22/20/19 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。 

4.   风险提示  

竞争格局恶化风险：我国眼科器械品牌逐渐增多，同质化竞争可能导致产品大幅降

价，市场萎缩。 

市场政策风险：若未来相关行业面临集采降价，有可能对公司收入、利润造成负面

影响。 
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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） 2025A 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 3,796 4,167 4,668 5,244  营业总收入 1,861 2,030 2,208 2,415 

货币资金及交易性金融资产 2,066 2,440 2,896 3,421  营业成本(含金融类) 513 542 575 612 

经营性应收款项 324 342 370 403  税金及附加 15 17 18 20 

存货 172 181 192 204  销售费用 521 629 706 796 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 129 142 155 169 

其他流动资产 1,233 1,205 1,210 1,216  研发费用 44 61 66 72 

非流动资产 2,465 2,693 2,909 3,112  财务费用 12 0 0 0 

长期股权投资 444 444 444 444  加:其他收益 15 10 11 12 

固定资产及使用权资产 702 760 807 845  投资净收益 79 91 99 109 

在建工程 2 22 42 59  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 18 17 16 15  减值损失 (75) 0 0 0 

商誉 884 1,034 1,184 1,334  资产处置收益 3 3 3 4 

长期待摊费用 91 91 91 91  营业利润 650 744 802 870 

其他非流动资产 324 324 324 324  营业外净收支  (7) (8) (8) (8) 

资产总计 6,261 6,860 7,577 8,356  利润总额 643 736 794 862 

流动负债 658 632 665 703  减:所得税 99 110 111 121 

短期借款及一年内到期的非流动负债 115 117 119 121  净利润 544 626 683 741 

经营性应付款项 79 83 88 93  减:少数股东损益 64 69 75 82 

合同负债 80 61 66 72  归属母公司净利润 480 557 608 660 

其他流动负债 384 371 392 416       

非流动负债 194 194 194 194  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.54 0.62 0.68 0.74 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 637 736 794 862 

租赁负债 147 147 147 147  EBITDA 829 838 908 988 

其他非流动负债 46 46 46 46       

负债合计 852 826 859 897  毛利率(%) 72.46 73.30 73.97 74.67 

归属母公司股东权益 4,912 5,469 6,076 6,736  归母净利率(%) 25.77 27.43 27.52 27.32 

少数股东权益 497 566 641 723       

所有者权益合计 5,409 6,035 6,717 7,459  收入增长率(%) 2.62 9.06 8.78 9.38 

负债和股东权益 6,261 6,860 7,577 8,356  归母净利润增长率(%) (16.20) 16.12 9.14 8.56 

           

           

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  重要财务与估值指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 730 615 690 748  每股净资产(元) 5.49 6.11 6.79 7.52 

投资活动现金流 13 (244) (235) (226)  最新发行在外股份（百万股） 895 895 895 895 

筹资活动现金流 (657) 2 2 2  ROIC(%) 9.71 10.45 10.28 10.08 

现金净增加额 86 374 456 525  ROE-摊薄(%) 9.76 10.18 10.00 9.79 

折旧和摊销 191 102 114 127  资产负债率(%) 13.61 12.03 11.34 10.73 

资本开支 (117) (335) (335) (334)  P/E（现价&最新股本摊薄） 25.73 22.16 20.30 18.70 

营运资本变动 (5) (26) (13) (15)  P/B（现价） 2.51 2.26 2.03 1.83 

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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果负任何责任。任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为

无效。 

在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行

的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的信息，本公

司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，

在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复

制和发布。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明出处为东吴证券研究所，并注明

本报告发布人和发布日期，提示使用本报告的风险，且不得对本报告进行有悖原意的引用、

删节和修改。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司

将保留向其追究法律责任的权利。 

 

东吴证券投资评级标准 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力相对基准表现

的预期（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 

500 指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转

让标的），北交所基准指数为北证 50 指数），具体如下： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于基准 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对基准-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于基准 5%以上。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相

对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身

特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 


