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欧普康视 医疗器械 创业板指 

Tabl e_Title 

● 核心结论 

Tab le_Summary 

 
事件：公司公告，12月6日与真视美医疗科技（深圳）有限责任公司等签订投资合作

协议，以募集资金832.65万元以增资扩股的方式投资于深圳欧普视光眼科门诊部，

投资完成后，公司持股被投标的51%股权。 

点评：公司2017年上市后加快渠道扩张，计划募投1.56亿用于区域技术中心和眼视

光服务中心建设，打造院外视光服务体系，以满足患者日常就近的近视防控需求和存

量市场的复购需求。此次合作项目符合募投规划。公司通过增资扩股形式，助力区域

合作伙伴做强做大，从而有效实现厂商和渠道的中长期利益和发展方向的稳固绑定。

我们目前已经看到，公司投资后众多渠道商资金实力和管理能力大幅提升，对终端的

投资力度逐步增强、投资速度加快，在陕西、武汉、福州，安徽等地，成立多家新终

端机构。 

公司为首家眼视光上市科技企业，市占率居行业前列。上市后，技术、工艺不断精进，

推出DreamVision高端新品，并在经销、直销双渠道加强布局，提升终端掌控和客户

粘性。我们持续看好公司未来成长。预测2018-2020年EPS至0.97/1.35/1.83元，

对应PE39.5/28.5/21.0倍，目标价51.3元，维持“买入”评级。 

风险提示：并购整合不及预期，营销渠道建设不及预期，行业发生群体性安全事故风

险，行业政策风险等。 
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 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

营业收入（百万元） 235 312 433 602 828 

增长率(%) 33% 33% 39% 39% 38% 

净利润 (百万元) 114 148 218 302 410 

增长率(%) 29% 28% 47% 38% 36% 

每股收益（EPS） 0.51 0.66 0.97 1.35 1.83 

市盈率（P/E） 75.5 58.1 39.5 28.5 21.0 

市净率（P/B） 27.7 10.7 8.7 6.9 5.4 

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心 
 

 



 

公司点评 | 欧普康视  

2 | 请务必仔细阅读报告尾部的重要声明 

西部证券 

2018 年 12 月 07 日 

财务报表预测和估值数据汇总 
 

资产负债表（百万元） 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

 

利润表（百万元） 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

现金及现金等价物 213 143 346 568 926 

 

营业收入 235 312 433 602 828 

应收款项 28 51 43 88 93 

 

营业成本 61 74 87 125 181 

存货净额 13 19 19 36 43 

 

营业税金及附加 4 4 6 8 12 

其他流劢资产 0 547 547 547 547 

 

销售费用 29 41 56 78 107 

流劢资产合计 254 760 955 1,239 1,610 

 

管理费用 17 29 36 50 69 

固定资产及在建工程 68.22 108 95 81 67 

 

财务费用 0 -1 -5 -10 -16 

长期股权投资 - 4 4 4 4 

 

其他费用/（-收入） -7 -11 1 1 1 

无形资产 8 12 11 11 10 

 

营业利润 131 175 252 349 474 

其他非流劢资产 9 12 11 10 10 

 

营业外净收支 5 -0 - - - 

非流劢资产合计 85 137 121 106 91 

 

利润总额 136 175 252 349 474 

资产总计 339 897 1,076 1,345 1,702 

 

所得税费用 22 29 38 52 71 

短期借款 - - - - - 

 

净利润 114 146 215 297 403 

应付款项 23 85 84 105 124 

 

少数股东损益 -0 -2 -3 -5 -7 

其他流劢负债 - - - - - 

 

归属于母公司净利润 114 148 218 302 410 

流劢负债合计 23 85 84 105 124 

  

     

长期借款及应付债券 - - - - - 

 

财务指标 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

其他长期负债 - - - - - 

 

盈利能力      

长期负债合计 - - - - - 

 

ROE 37% 18% 22% 24% 26% 

负债合计 23 85 84 105 124 

 

毛利率 74% 76% 80% 79% 78% 

股本 51 124 124 124 124 

 

营业利润率 56% 56% 58% 58% 57% 

股东权益 311 805 988 1,241 1,586 

 

销售净利率 48% 47% 50% 49% 49% 

负债和股东权益总计 339 897 1,076 1,345 1,702 

 

成长能力      

 

     

 

营业收入增长率 33% 33% 39% 39% 38% 

现金流量表（百万元） 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

 

营业利润增长率 30% 33% 44% 38% 36% 

净利润 114 146 215 297 403 

 

净利润增长率 29% 28% 47% 38% 36% 

折旧摊销 4 6 14 14 14 

 

偿债能力      

营运资金变劢 -1 6 -37 5 - 

 

资产负债率 7% 9% 8% 8% 7% 

其他 -8 -14 41 -56 -9 

 

流劢比 10.88 8.96 11.30 11.82 13.00 

经营活劢现金流 109 145 232 260 408 

 

速劢比 10.31 2.28 4.61 6.25 8.23 

资本支出 - -551 - - - 

  

     

其他 -165 -258 - - - 
 
每股指标与估值 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

投资活劢现金流 -27 -592 - - - 

 

每股指标      

债务融资 - - - - - 
 
EPS 0.51 0.66 0.97 1.35 1.83 

权益融资 4 421 - - - 
 
BVPS 2.70 3.11 3.50 4.04 4.82 

其它 -74 -37 -30 -38 -49 

 

估值      

筹资活劢现金流 -70 384 -30 -38 -49 

 

P/E 75.5 58.1 39.5 28.5 21.0 

汇率变劢 - - - - - 

 

P/B 27.7 10.7 8.7 6.9 5.4 

现金净增加额 12 -64 203 222 359 

 

P/S 36.7 27.6 19.9 14.3 10.4 

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心 
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