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行业：民营眼科医疗服务连锁

报告日期：2026年9月13日

截至2026年9月11日收盘；技术指标快照截至2026年9月10日，未提供9月11日收盘后重新计算的完整技

术指标。

本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议



����� 

光正眼科当前最具决策意义的事实是：公司主营盈利尚未稳定。2025年实现营业收入8.85亿元，同

比下降0.86%，归母净利润亏损1949.74万元；2026年上半年营业收入3.90亿元，同比下降

10.55%，归母净利润虽同比增长1152.76%至1777.58万元，但扣非后归母净利润仍亏损323.17万

元，盈利转正主要受低基数及非经常性因素影响，持续性仍需验证。

公司业务已以眼科医疗为核心，2025年眼科医疗收入7.59亿元，占总收入85.70%，其中屈光和白

内障合计约占总收入59.9%，对应毛利率分别为45.79%和47.26%；相比之下，钢结构业务收入约

1.01亿元、毛利率仅6.74%。公司通过14家眼科医院和3家眼视光诊所覆盖10个中心城市，但相较

大型民营眼科连锁，网络规模和规模效应较弱。2026年公司增资成都新视界眼科医院3000万元，并

转让能源板块股权，显示资源进一步向眼科医疗主业集中。

公司盈利改善取决于成熟医院手术量和设备利用率提升、屈光及视光等高毛利业务发展、医生与学科

能力建设，以及耗材、人工和房租摊销成本控制。与此同时，公司历史收购形成商誉初始金额约6.17

亿元，累计计提商誉减值准备约3.76亿元，既往商誉减值曾显著影响业绩；截至2025年末应收账款

9610.91万元，同比增加 14.83%，高于同期收入增速，营运资金占用亦需关注。

截至2026年9月11日，公司股价收于4.00元，低于MA5、MA10和MA20，MACD柱为负，且当日

放量下跌，短线技术面偏弱；但 RSI 中短周期仍未明显转空，尚不足以确认趋势性下跌。按市场数据，

公司总市值约20.61亿元，因最近四个季度归母净利润仍为负，PE约为负值，按不同口径计算 PB约

18至22倍，估值缺乏稳定盈利和机构一致预期支撑。
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股票代码 002524

股票简称 光正眼科

报告依据 公司2025年年度报告

年报公告日期 2026年4月24日

数据截至日期 2025年12月31日

审计意见 中审众环会计师事务所出具标准无保留意见

营业收入（2025年） 8.85亿元，同比下降0.86%

归母净利润（2025

年）
-1949.74万元

医疗网络（2025年

末）
14家专业眼科医院、3家眼视光诊所，分布于10个中心城市

历史商誉（2025年

末）

收购形成的商誉初始金额约6.17亿元，累计计提商誉减值准备约3.76亿

元
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眼科医疗服务：包括屈光、白内障、眼前段、眼后段、视光、眼综合及其他眼病诊疗服务。2025年

收入7.59亿元，占营业收入85.70%。

• 钢结构业务：主要包括钢结构制作、安装及工程施工，2025年收入约1.01亿元，占营业收入
11.42%，毛利率6.74%。

• 能源及其他业务：能源业务包括燃气、油品等，2025年收入约2548万元，占营业收入
2.88%；此外还有租赁等其他收入。

• 眼科医疗产品结构：2025年屈光项目收入2.70亿元，占总收入30.46%；白内障项目收入2.61
亿元，占29.45%；视光服务收入1.08亿元，占12.23%；眼后段项目收入6978万元，占
7.88%；眼前段项目收入3999万元，占4.52%。屈光和白内障合计占总收入约59.9%。
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光正眼科处于眼科医疗服务产业链中下游，是连接医疗耗材、医生资源与患者需求的医疗服务运营商。

公司通过旗下眼科医院和诊所提供诊断、手术、视光及眼健康管理服务，利润核心取决于手术量、医

生技术、品牌获客和单院运营效率。公司同时保留钢结构和能源等非核心业务。

• 医疗业务主要采购人工晶体、手术耗材、药品及检查相关耗材；2025年医疗行业营业成本约
4.60亿元，其中医用材料 2.52亿元，占医疗成本54.65%，为最大成本项目。

• 人工晶体等高端晶体材料较多依赖进口，价格和供应稳定性会影响白内障业务成本及毛利率；公
司受到集中采购、医保支付改革和进口材料价格波动影响，对上游耗材供应商议价能力不强，更
多属于价格接受者。

• 医生、学科带头人和手术团队是核心生产要素。优秀医生供给不足时，公司可能需要提高薪酬或
引进专家，对利润率形成压力。2025年人力工资1.13亿元，占医疗成本24.60%。

• 房租及摊销是另一项重要成本。2025年房租及摊销5000.78万元，占医疗成本10.86%；大中
城市选址、新院培育和单院利用率会影响盈利能力。

• 钢结构业务主要采购钢板等钢材。2025年钢结构业务成本中材料成本约4289.59万元，占
45.50%；安装费约3571.98万元，占37.89%。钢材价格受大宗商品价格影响，公司难以完全
转嫁原材料波动。

• 研究纪要未披露主要医疗耗材供应商集中度，也未披露具体供应商前五大采购占比，因此无法进
一步量化上游集中度。

• 医疗业务下游主要为白内障等疾病患者、屈光手术和视光服务的自费消费者、医保患者及医保结
算机构，以及儿童青少年近视防控和家庭眼健康客户。

• 白内障等医保业务受到医保支付、人工晶体集采、医疗服务价格改革及DRG/DIP等政策影响，
医院服务价格和部分耗材价格受到约束，提价能力有限，利润更多依靠手术量、医生效率、耗材
管理及高端功能性晶体占比提升。

• 屈光、部分视光服务及高端人工晶体的消费属性更强，患者更关注品牌、医生技术、设备、服务
体验和术后效果；该类业务毛利相对较高，但面临爱尔眼科、华厦眼科、普瑞眼科及公立医院眼
科竞争。

• 公司下游客户主要是分散的个人患者，而非少数大型机构客户。2025年年报未披露前五大患者
客户收入占比，也未披露患者来源、医保结算方及自费患者的详细收入比例，因此无法以传统工
业企业的前五大客户占比直接衡量下游议价能力。

• 客户集中度数据缺失，且未能获得前五大客户合计占比的年度数据；具体下游集中度及医保、自
费收入结构以公司最新年报披露为准。

• 公司在医疗业务之外还承接钢结构工程客户，相关业务受钢材价格、工程结算和项目竞争影响，
且 2025年钢结构业务毛利率仅6.74%，明显低于眼科医疗业务。



• 截至2025年12月31日，公司应收账款 9610.91万元，占营业收入约10.86%，应收账款周转
率6.43次；应付账款 2.03亿元，预付款项 1423.29万元，合同资产 3045.71万元。应收账款较
2024年末增长14.83%，高于同期营业收入增速，显示部分医保结算、工程结算或客户回款仍
占用营运资金。应收账款涉及不同业务板块，不能全部归因于医保患者欠款；应付账款高于应收
账款也不能简单推断医疗业务对上游具备较强账期优势。

• 下游客户集中度：公司2025年年报未披露前五大患者客户收入占比、医保结算方占比或自费患
者收入占比，传统工业企业常用的前五大客户集中度指标不适用于本公司。上游供应商集中度：
研究纪要未披露主要医疗耗材供应商及前五大采购占比。上述数据缺失，具体以公司最新年报为
准。
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2023年 约35.07% 约0.86%

医疗业务收入增长、医疗业务占比提升，但钢结

构业务仍占较高比重，低毛利工程业务拖累整体

毛利率。

2024年 约36.84% 约-19.56%

钢结构业务收入大幅下降、医疗业务占比继续提

升，推动整体毛利率小幅改善；但较大商誉减值

导致归母净利润大幅亏损。

2025年

约36.30%；医疗业

务毛利率39.31%，

钢结构业务毛利率

6.74%

约-2.20%

医疗业务收入略有下降，整体毛利率小幅回落，

但亏损明显收窄；屈光项目毛利率45.79%、白

内障项目毛利率47.26%，高毛利医疗项目明显

优于钢结构业务。医院运营成本、耗材价格、医

保支付改革、竞争及历史商誉继续压制净利润。

公司位于眼科医疗服务产业链中下游，属于医疗服务运营商，既非上游医疗器械企业，也非下游强品

牌消费品企业。其毛利率主要由屈光、白内障、视光等业务结构和医生服务能力驱动，净利润还受到

人工晶体及其他耗材成本、医保支付约束、医院培育成本、期间费用和商誉减值影响。进一步改善利

润需要提升高毛利业务占比、提高成熟医院手术量和设备利用率、控制人工与耗材成本、降低非核心

低毛利业务占用，并改善并购医院经营质量。
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2026年上半年（截

至2026年6月30

日，未经审计）

390,144,820.93元（约

3.90亿元）

同比下降

10.55%

归属于上市公司股东的净

利润17,775,783.47元

（约1,777.58万元）

同比增长

1,152.76%

2025年度
885,181,180.03元（约

8.85亿元）

同比下降

0.86%

归属于上市公司股东的净

利润-19,497,356.96元

（约亏损1,949.74万

元）

同比减亏

88.84%

2026年上半年扣除非经常性损益后的归母净利润为-3,231,677.73元（约亏损323.17万元），上年同期为-3,279,782.89元，

同比改善1.47%，但仍处于亏损状态。2026年上半年经营活动产生的现金流量净额为31,302,681.73元（约3,130万元），

同比增长4.86%。截至2026年6月30日，总资产为1,142,402,121.48元，较2025年末下降3.34%；归属于上市公司股东

的净资产约1.125亿元，加权平均净资产收益率为17.15%。



公司2026年上半年呈现收入下滑、归母净利润转正但扣非后仍亏损的特征。归母净利润同比大幅增

长主要受低基数影响，2025年同期归母净利润仅约141.89万元，当前盈利绝对规模仍较小，主营业

务盈利质量和持续性仍需进一步验证。2025年全年收入基本持平但仍亏损，扣非后亏损约2,805.39

万元，尚未形成稳定的年度盈利记录。收入结构方面，2026年上半年医疗行业收入约3.695亿元、

钢结构行业收入约826万元、能源行业收入约1,241万元；2025年医疗行业收入约7.586亿元，占

85.70%，钢结构行业收入约1.011亿元，占11.42%，能源行业收入约2,548万元，占2.88%。
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截至2026年9月13日，同花顺盈利预测页面显示�无机构对光正眼科2026年及以后年度给出有效的收入、净利润或EPS
预测；同花顺个股分�页面也显示�时�有机构预测公司2026年收益。未发现可核实的�商研报预测数�、目标价或正�
��。不建议	 2026年上半年净利润年化后作为全年盈利预测，也不
	单一�体或量化平�推算视为机构一致预期。
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2026年 �无公开机构一致预测 �无公开机构一致预测
�无公开机构一致

预测

�无公开机构一致

预测

2027年 �无公开机构一致预测 �无公开机构一致预测
�无公开机构一致

预测

�无公开机构一致

预测

2028年
未发现可靠的公开机构一

致预测

未发现可靠的公开机构

一致预测

未发现可靠的公开

机构一致预测

未发现可靠的公开

机构一致预测
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公开机构及�商研究覆盖 �无有效��
截至2026年9月13

日

最近 6个月内未检
到明确的�

入、增持、中性、减持或�出�

�；同花顺盈利预测页面显示最

近 6个月�类机构��数量均为

0。未发现可��核实的最新�

商目标价。

截至2026年9月11日收盘，公司股价为4.00元，总市值约20.61亿元。市盈率方面，截至2026年

9月10日理��数据显示 PE（��M）约为-85.36倍，因最近四个季度归母净利润仍为负，传统PE
估值不具备正常��意义。市净率方面，截至2026年9月11日市场数据平�显示 PB约18.32倍，
理��截至9月10日显示 PB约22.17倍，��可能来自股价时�、净资产口径及数据更新时间不同；
按 2026年 6月30日归母净资产约1.125亿元、总股本约5.153亿股估算，�股净资产约0.22元，按
4.00元股价计算对应 PB约18倍。�万医疗服务行业截至2026年9月10日的 PE约37.33倍、PB
约4.65倍，但公司自�因亏损导致PE为负，且净资产规模偏低，不能简单以行业平均PE作为估值
�。当前估值主要依赖已披露�务数据和市场价格，缺少机构盈利预测、��及目标价支持。公司 
不能持续改善扣非后盈利，较高 PB缺乏稳定盈利支撑； 眼科医疗业务收入!"增长、扣非净利润
持续转正，估值体#$可能%步由 PB转向 PE或PEG。
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2026年 9月11日，公司披露&关于下属'公司综合(信及)保事项的进展公告*（公告+,：
2026-055）。上-新视界东.眼科医院有限公司向中/0行上-市12支行�3 500万元人民4综合
(信，期限 12个月；光正眼科及上-光正新视界眼科医院投资有限公司为该(信提供连带56)保。
本次)保合同约定的)保7权最高本金8额为1000万元，9加此前2026年6月29日�3的500万
元(信后，相关)保本金8额合计为1000万元。截至公告披露日，公司及'公司)保额度总金额和
实:发生)保总金额均为39,869万元，占公司最近一期经审计归属于上市公司股东净资产的
416.22%。公司称，目前)保对;均为公司、全资'公司及其下属公司之间的相<)保，不=在对合
并报>?@外单位或个人提供)保、A期)保、涉及BC)保或因DB而应承))保56的EF。)
保总额G过最近一期经审计归母净资产 100%，需关注相关H7及经营现金流IJ。来源：KLLMNO//
PQRST.URVRWS.NXRV.WQP.WR/WQYM/ZXS[/ZCB\A]]B^]]SLXRDSLVX].MKM_
X`a125b55cdeNLQWfX`a00252d
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2026年 9月9日，公司披露&关于g事会hi取得g事会hi培j证明的公告*。g事会hikl
m此前于2025年12月28日获n，近日参加op证��q所rs的上市公司g事会hi6前培j并
取得&g事会hi培j证明*，证i+,为2026-4A-1c52，自取得资格证明之日t正�u行g事会
hiv5。该事项属于公司w理及信息披露合规事项，不涉及经营业绩、股权x动或重大资产�q。
来源：KLLMNO//ZXM.NLQWf.URVRWS.NXRV.WQP.WR/WQYM/ZXS[/ZCB\A]]B^]]SLXRDSLVX].MKM_
X`a125yb25ceNLQWfX`a00252d
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公司于2026年8月22日披露 2026年半年度报告。2026年上半年营业收入3.9014亿元，同比下降

10.55%；归属于上市公司股东的净利润1777.58万元，上年同期为141.89万元，同比增长

1152.76%；扣除非经常性损益后的归母净利润为-323.17万元，上年同期为-327.98万元；经营活动

产生的现金流量净额3130.27万元，同比增长4.86%；基本�股收益 0.03元。公司2026年半年度不
z发现金{利、不|{股、不以公}金转增股本。归母净利润大幅增长与非经常性因素及业务结构x
化有关，扣非后归母净利润仍为负，主营盈利能力仍需~�。来源：KLLMNO//
ZXM.NLQWf.URVRWS.NXRV.WQP.WR/WQYM/ZXS[/ZCB\A]]B^]]SLXRDSLVX].MKM_
X`a1251c�0deNLQWfX`a00252d
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2026年 8月7日，公司披露&关于2026年限制性股票��计�(��记完成的公告*。本次(�日
为2026年7月28日，(��记人数为103人，�记数量为150万股，(�价格为1.84元/股，股票
来源为公司���市场回购的本公司A股普通股，��对;包括g事、高�管理人�、中�管理人�
及核心���工。由于�用已回购股�，本次(�不会增加公司总股本，(��记后公司总股本仍为
515,331,574股；103���对;��的认购款合计276万元。核心业绩目标为2026年实现净利润�
亏为盈、2027年净利润不低于2000万元，计�期限最长不G过48个月，分�期�除限�，�期
50%。上述目标属于公司考核目标，不是盈利预测或业绩承�。来源：KLLMNO//
NLVLXW.WRXR�Q.WQP.WR/URV]MV�S/202�-0y-0c/1225d�10y1.PD�
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公司于2026年4月29日审议转让����中�利华�油化工有限公司51%股权，�q价格为3470
万元，2026年5月20日经年度股东会审议通过，2026年6月完成工商x更。�q完成后，公司不�
持有中�利华股权，中�利华不��入公司合并报>?@，股权由�明 和¡¢持有，其中�明 持
股85.3%、¡¢持股14.7%。公司披露该�q£在优化资产结构、提高资产运营效率，集中资源发展



眼科医疗等主营及优势业务。半年报显示，中�利华在 2026年年初至出�日¤¥净利润117.75万元，
占公司相关期间净利润总额的115.94%，该比例受公司同期净利润规模较小影响。来源：KLLMNO//
PQRST.URVRWS.NXRV.WQP.WR/WQYM/ZXS[/ZCB\A]]B^]]SLXRDSLVX].MKM_
X`a12¦�5y5ceNLQWfX`a00252d
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公司于2026年2月12日审议对成都新视界眼科医院有限公司增资3000万元，增资完成后注§资本
由1000万元增至4000万元，公司仍持有 100%股权，工商x更于2026年3月17日完成。该事项体
现公司继续向眼科医疗主业投入，并	资本投向医院¨©、.ª布«及医疗服务能力建设。

�$²�U³9´q°±Jµ��¶���¦	§

公司通过全资'公司上-光正新视界眼科医院投资有限公司，收购上-新视界明¬眼科诊所有限公司
20%股权，�q金额为60万元，�q对手为公司g事、高�管理人��少­，属于关®�q，相关
工商x更于2026年7月完成。�q金额较小，但需关注�q定价和后续经营整合EF。来源：
KLLMNO//PQRST.URVRWS.NXRV.WQP.WR/WQYM/ZXS[/ZCB\A]]B^]]SLXRDSLVX].MKM_
X`a1251c5bbeNLQWfX`a00252d
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截至2026年9月13日，检
到的最近一项业绩预告¯正为公司2026年3月披露的&2025年度业绩
预告¯正公告*，并非2026年°季度业绩预告。公司	 2025年度归属于上市公司股东的净利润预计
.间由亏损500万元至300万元¯正为亏损2000万元至1500万元；扣除非经常性损益后的净利润
预计由亏损1800万元至1200万元¯正为亏损3000万元至2400万元。±后披露的2025年年报显示，
2025年度归母净利润为亏损1949.74万元。截至该日期，未检
到新的2026年度业绩预告、2026
年前°季度业绩预告或业绩快报；该结²基于公开公告³>及关´µ检
，不能¶除部分·°方数据
¸收录¹º或»¼。来源：KLLMNO//NLVLXW.WRXR�Q.WQP.WR/URV]MV�S/202�-0¦-21/1225021��d.PD�
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截至2026年9月13日，近期明确的回购事项是公司	此前���市场回购的150万股¸=股用于
2026年限制性股票��，而非新发布现金回购方½。本次��股�来自已回购股�，不改x公司总
股本。未检
到 2026年 9月新披露的大额股�回购计�、回购进展公告或回购注销公告；本次检

?@内也未发现控股股东增持、减持、¾议转让、质¿或À动减持等重大股东动态公告。上述结²基
于截至2026年9月13日的公开检
结果，不代>公司未来不会披露相关公告。

�$%��QR¼ÇÈÉÃÀÊËÌÍwÎÏÃÐÑ}�®Òx{|ÓÔ

近期未检
到Á对光正眼科的证Â会立½Ã查、�q所纪Ä处分、行政处Å或重大Â管Æ施公告。公
司近期较明确的Â管及公司w理事项包括g事会hi取得o�所培j证明、持续披露'公司(信与)
保进展，以及实施限制性股票��。公司)保总额G过最近一期经审计归母净资产 100%，其中实:
)保总额为39,869万元，占最近一期经审计归母净资产的416.22%，该事项较g事会hi资格事项
更值得重�关注。
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收盘价 4.00元

Ç跌额/Ç跌幅 -0.08元/-1.96%

开盘价/最高价/最低价 4.05元/4.07元/3.93元

成�量 132,160手

成�额 5,261.87万元

È手率 2.60%

总市值/流通市值 约20.61亿元/约20.37亿元

52周价格.间
5.56元（2026年 1月27日）至3.19元（2026年 6月29日）；

采用大波É数据前"权统计口径

�$��ÙÚÜÝ

ÜÝ MP H Þß

MA5/MA10/MA20

4.12元/4.10元/4.05元

（截至2026年9月10

日）

9月 11日收盘价 4.00元低于°Ê均

线，重新处于20日均线下方，短线趋

势偏弱；MA5仍高于MA10和MA20，

但价格Ë弱显示此前ÌÍ动能减弱。

MACD

DI�Î0.0y；DEAÎ0.0b；

MACD柱-0.01（截至2026

年9月10日）

DI�低于DEA且MACD柱为负，属于短

线弱化信,，但负值幅度较小，尚未形

成明显的趋势性Ï跌结构。

RSI

RSI�Îdy.b；RSI12Î5d.b；

RSI2dÎ55.¦（截至2026年

9月10日）

RSI�接近 50，短线未明显G�或Ð重

G�；RSI12和 RSI2d仍高于50，中短

周期动能尚未完全转空。

布Ñ带

上Ò 4.19元；中Ò 4.05

元；下Ò 3.91元（截至

2026年9月10日）

股价位于布Ñ中Ò下方、下Ò上方，处

于布Ñ带中下部，短线=在向3.91元Ó

近Ô求支撑的可能。

ÕDÖ

ÕÎ�¦.c；DÎc0.d；ÖÎ50.2

（截至2026年9月10

日）

D值高于 Õ值，显示短线=在一定×�

或回落压力。

近期量价

9月 11日成�额5,261.87

万元、È手率2.60%；9月

10日成�额4,079.62万

元、È手率1.96%

成�额和È手率较前一�q日放大，同

时股价下跌 1.96%，呈现放量下跌特

征，短线�压较前一�q日增强。近期

成�额大致处于4,000万至5,300万元

.间。

主力资金 9月8日净流入约731万

元；9月9日净流出约257

万元；9月10日净流出约

61万元；9月1日至9月

.间内=在Ø段性流入，但连续性不

足；统计.间内10日中有 7日净流出，

最近�个完整�q日连续净流出，资金

面Ù:转弱。9月11日主力资金Ú确净
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10日合计净流入约446万

元
额未获�个Û立来源��确认。

股东集中度与机构持Ü

截至2026年6月30日：

前Ý大股东合计持股约

30.93%；前Ý大流通股东

持股约1.59亿股、占流通

盘约31.18%；同花顺统计

机构持股约1.49亿股、占

流通A股约29.25%

股东结构数据Þß 2026年 9月11日已

有�个多月，期间可能发生x化。机构

化资金占比并不高，公开披露机构包括

高à、áBS、BVYW]VTN及 Ö.P.ÎMQY�VR

等；同花顺口径下â�II 约 1.95%、基金

约1.37%、其他机构约25.90%。

截至2026年9月11日，光正眼科收盘4.00元，较MA5、MA10和MA20均低，且MACD柱转负、

DI�低于DEA，短线技术面偏弱；不过 RSI12和 RSI2d仍高于50，MACD负值幅度较小，尚不足以确
认趋势性Ï跌。股价位于布Ñ中Ò 4.05元下方、下Ò 3.91元上方，4.00元Ó近及3.91元Ó近是短期
重要~�.ª。量价方面，9月11日成�额较前一�q日放大并ã±下跌，近期主力资金虽有Ø段性
流入，但连续性不足，整体呈现.间内有流入、近期Ù:转弱的特征。52周价格.间为3.19元至
5.56元，但历史高低�采用前"权口径，�用时需与技术指标保持一致的"权口径。

�$7�àá×Øâãä¼å�æwç¤èéwêzëìí

î��ÓÔyï�ð:,-êÑ&ñòó����C»ô%%jUõMNxòó»ô%�jÙÚÜÝö÷¿.øç¤è

éwùB>ú®ûüwýùB>þ¼å	Ö¿ÿ定�\]。

①�关键ÙÚ=置

=置 区间 IJ

短期压力 4.15ä4.21元

由MA5约4.12元、MA10约4.10元、布Ñ上Ò约

4.19元及9月8日至9月9日Ø段高�约4.20ä4.21

元å同构成。 放量æç并è稳4.20ä4.21元，上方

可~� 4.25ä4.30元.ª； 成�额不足，4.15ä4.21

元可能继续构成é压。

·一支撑 3.98ä4.05元

包ê当前收盘价 4.00元、MA20约4.05元及近期

4.00元Ó近的价格ëì.。 íî该.间，可能@ï

4.00ä4.05元ðñ； 有效跌ç 3.98元，Ã整可能向

布Ñ下Ò约3.91元¹ò。

强支撑 3.87ä3.93元

由布Ñ下Ò约3.91元、9月11日盘中低� 3.93元及

2026年8月24日低�约3.87元构成。 该.ªÀ放

量跌ç，技术上可能进一步回测前期3.80元Ó近支

撑，ó至重新接近 52周低� 3.19元方向。

②�¼å�æç¤ä.ø§Ãw�统�"Fí

• ðñ整理（主~权重相对较高，约ô成õö；该权重是基于当前技术形态和资金流向的主~÷发
�ø断，不是统计ù率。）：价格.间约3.95ä4.15元。ú发Êû包括股价íî 3.98ä4.00元、



成�额ü持约4,000万ä5,500万元、医疗服务板块未出现明显#统性下跌，且MACD负柱不继
续明显放大。~�重�为4.10ä4.15元压力及3.91ä4.00元支撑。

• 偏弱下行（主~权重中等；该ø断基于当前技术形态和资金流向，不是统计ù率。）：价格.间
约3.80ä3.98元。ú发Êû包括收盘有效跌ç 3.98元、成�额放大至6,000万元以上但价格继
续Ë弱、主力资金连续净流出，或医疗服务板块及大盘IJ偏ý继续下降。 跌ç 3.91元并ã
±成�额放大，可能向3.87ä3.90元.ªÔþ支撑； 3.87元失í，ÿ需关注更低的前期成�
密集.。

• ÌÍË强（主~权重偏低；该ø断基于当前技术形态和资金流向，不是统计ù率。）：价格.间
约4.15ä4.30元。ú发Êû包括股价重新è上4.10ä4.15元、单日成�额达到约6,500万ä7,000
万元以上并至少ü持一至�个�q日、放量æç 4.20ä4.21元前高压力，且医疗服务板块同步Ë
强、主力资金由连续净流出转为持续净流入。 仅缩量ÌÍ至4.10元Ó近，更可能属于弱势Ì
抽。

③�®金2流Æ�背¤

截至2026年9月11日，单日成�额为5,261.87万元、È手率为2.60%；近期成�额大多处于4,000
万ä5,300万元Ó近，È手率约2%õö，属于小市值、流动性一般的股票。 成�额快速萎缩，盘口
o度可能下降，短线��价�和冲击成本可能¨大； 成�额æ然放大，价格Í性可能提高。股东数
据截至2026年6月30日：前Ý大流通股东持股约占流通盘31.18%，机构持Ü合计约占流通A股
29.25%；该数据Þß当前行E已有�个多月，不能据此确认 2026年 9月的实:筹码结构。·一大股
东光正投资有限公司持股占总股本25.07%，其中约6,460万股质¿、约1,325.99万股冻结，相关E
F仍需结合后续披露~�。前Ý大股东中公开披露了高à、áBS、BVYW]VTN及 Ö.P.ÎMQY�VR等境外机
构，但机构化资金占比并不高。

 未来单日成�额持续放大至约6,500万ä7,000万元以上，同时价格能够è上4.15元，可视为相对
明确的量价改善信,；该阈值根据股票近期约4,000万ä5,300万元的自�成�额.间设定。

④�关l ÐäêÑø察思路w�操作Ü令í

• ~� 4.00元Ó近能否形成有效支撑，以及3.91ä3.93元.ª是否出现缩量止跌。

• ~� 4.10ä4.15元能否重新è稳，以及4.20ä4.21元能否在成�额配合下æç。

• ~�主力资金是否结束连续净流出，避免仅依据单日资金流入ø断趋势Ì转。

• ~�单日成�额能否持续达到约6,500万ä7,000万元以上。以上关注�仅为技术分�和数据跟
踪思路，非操作指令。

以上E�推演基于2026年9月11日收盘数据及历史价格、技术指标测算，短期股价还会受消息面、资金面、大盘环境等
多重因素扰动，技术指标本�=在滞后性和«限性，不构成对未来实:Ë势的保证，也不构成��建议，3结合最新市场信
息Û立ø断并自行承)投资IJ。

六�行0Ò62竞争þ手��
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光正眼科属于医疗服务行业中的民营眼科连锁赛道，兼有钢结构和能源等非核心业务。眼科医疗需求
具有一定刚性，白内障和眼底病等疾病诊疗需求受人口老龄化推动；屈光、视光、近视防控及高端白
内障具有较强消费医疗属性。行业核心生产要素为医生和学科能力，同时受到医保支付、人工晶体集

采及医疗服务价格改革影响。

�$��竞争Ò6



• 行业由公立医院、民营眼科连锁和.ª专科医院å同竞争，仍较为分散，头部企业通过并购、连
锁化和分�诊疗提升集中度。

• 公开行业资料	民营眼科市场ù括为“一G多强”，爱尔眼科规模明显领先，华厦眼科、普瑞眼
科、何氏眼科、朝聚眼科和光正眼科等在不同.ª形成竞争。该ø断来自行业研究和上市公司公
开资料，并非/家统计部门公布的官方分类结²。

• 部分·°方行业研究数据显示，2024年中/眼科医疗服务市场规模约2231亿元，民营机构市
场�额约42%，2025年市场规模预计进一步增长。但该数据统计口径和?@可能包ê公立医院、
民营医院、视光机构及其他服务，未能通过/家官方统计口径完全��验证，不
直接等同于上
市眼科公司的可服务市场。

• 光正眼科截至2025年末拥有 14家眼科医院和3家眼视光诊所，规模明显小于爱尔眼科、华厦
眼科和普瑞眼科等全/性或.ª大型连锁；新院培育、医生资源和患者流量是限制¨©速度及盈
利能力的主要因素。

�$7�. 竞争þ手
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爱尔眼科（300015）
全/及全球规模较大的

眼科连锁集团之一

截至2025年12月31日，官网披露全球眼科

中心及诊所å 842家，其中中/内地 663

家，规模显著高于光正眼科；在品牌、医生培

养、.ª转诊和采购等方面具备规模优势。

华厦眼科（301267）

以核心医院为基础，强

Ã高水平专科、医教研

体#和全/连锁布«

重�发展屈光、视光、�眼等消费医疗业务，

在疑难眼病、高端屈光、专科品牌和人$吸引

方面与光正形成竞争。

普瑞眼科（301239）

全/性民营眼科连锁，

重�布«省会及主要经

济.ª

截至2025年末在 25个城市投资运营36家眼

科医院和4家眼科门诊部，网络规模高于光

正；在屈光、白内障、疑难眼病及高端设备方

面形成竞争。

何氏眼科（301103）

以辽宁和东2地.为重

要根据地，æ出°�眼

健康医疗服务模�

2025年拥有 121家眼科服务直营机构，其中

包括 87家视光门店；在视光网络、基�眼健

康和东2.ª品牌方面更具特色。

朝聚眼科（2219.HÕ）

以中/2方、内蒙古及

华2地.为核心的.ª

性眼科连锁集团

截至2025年末拥有 31家眼科医院和32家视

光中心，覆盖中/ 7个省、自w.或直辖市，

在内蒙古及2方.ª具有品牌和网络优势。

光正眼科与爱尔眼科、华厦眼科、普瑞眼科相比，医院和诊所数量较少，全/化程度及规模效应较弱；
与何氏眼科、朝聚眼科类似，主要依靠.ª网络和专科服务参与竞争。公司优势.ª包括上-、成渝、
山东及部分中部和西2城市，潜在提升方向是.ª聚焦规模化发展、以白内障为基础并以屈光和视光
为中心，发展眼>、�眼及眼整形等业务。公司相对竞争力取决于.ª医院运营质量、医生和学科能
力、品牌获客、成熟医院手术量提升以及商誉IJ控制。

七�ÓÔyï

• 主营盈利持续性IJ：2026年上半年营业收入同比下降10.55%，归母净利润虽转正至1777.58
万元，但扣非后仍亏损323.17万元；2025年全年亦处于亏损状态， 非经常性收益或低基数因
素减弱，公司可能�次出现归母亏损。



• 医疗业务运营效率IJ：公司医疗网络包ê 14家眼科医院和3家眼视光诊所，但整体规模小于
主要大型民营眼科连锁； 成熟医院手术量、设备利用率、患者获客或医生团队建设不及预期，
新增投入和医院培育成本可能继续压制利润。

• 业务结构与价格压力IJ：屈光和白内障合计约占2025年总收入59.9%，白内障等业务受医保
支付、人工晶体集采、医疗服务价格改革及DRG/DIP等因素影响，服务及耗材价格=在约束；
 高毛利项目占比下降，整体毛利率可能承压。

• 耗材与人力成本IJ：2025年医疗成本中医用材料约2.52亿元，占医疗成本54.65%，人工工
资约1.13亿元，占24.60%；人工晶体等高端材料较多依赖进口， 耗材价格、供应稳定性或医
生薪酬成本发生不利x化，医疗业务毛利率可能下降。

• 商誉减值IJ：截至2025年末，公司收购形成的商誉初始金额约6.17亿元，累计计提商誉减值
准备约3.76亿元； 相关医院经营质量继续低于预期，剩8商誉仍可能带来进一步减值压力，
并导致归母净利润大幅波动。

• )保与H7IJ：截至2026年9月11日，公司及'公司)保实:总额为39869万元，占最近
一期经审计归母净资产的416.22%，虽)保对;均为合并报>?@内公司及'公司，但)保规
模相对净资产较高，相关'公司经营或H7能力x化可能增加或有负7IJ。

• 营运资金占用IJ：截至2025年末应收账款为9610.91万元，占营业收入约10.86%，同比增
长14.83%，高于同期收入增速；应收账款涉及医疗及钢结构等不同业务， 医保结算、工程结
算或其他客户回款放缓，可能对经营现金流和资金周转造成压力。

• 低毛利非核心业务IJ：2025年钢结构业务收入约1.01亿元，毛利率仅6.74%，其成本中材料
和安装费用占比较高，钢材价格波动、工程结算及项目竞争可能拖累整体盈利；能源板块虽已于
2026年剥ß，但处置前相关业务对利润仍有影响。

• 估值与市场波动IJ：公司最近四个季度归母净利润仍为负，PE缺乏正常��意义，按市场数
据计算 PB约18至22倍，且�无可靠公开机构盈利预测和��； 扣非后盈利改善不及预期，
估值缺乏稳定盈利支撑。技术面上股价已低于多Ê均线并出现放量下跌， 支撑.ª失í，短期
价格波动可能加剧。

八�A论2âã

光正眼科的中期增长逻辑在于聚焦眼科医疗主业，并依托现有.ª网络提升成熟医院运营效率。屈光、
白内障和视光业务具备较高收入或毛利¤¥，能源板块剥ß以及对成都医院增资有助于减少非核心业
务占用、加强医疗服务能力建设。2026年限制性股票��计�	 2026年净利润�亏为盈、2027年
净利润不低于2000万元设为考核目标，但该目标属于公司内部考核目标，并非盈利预测或业绩承�。

展望公司能否形成持续盈利，关´在于2026年下半年及以后收入下滑能否止î、扣非后利润能否持
续转正，以及高毛利项目占比、成熟医院手术量和单院效率能否改善。公司仍面临医保支付改革、人
工晶体集采及耗材价格x化、医生成本、.ª竞争和新院培育等压力，且目前�无可靠的公开机构盈
利预测、��或目标价，因此后续业绩验证的重要性高于单一期间归母净利润增速。
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