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  1. 产品远销全球，定制化镜片领先者

 1.1 公司介绍：深耕树脂镜片，定制化&高端化驱动成长

 

深耕镜片行业 28 年，产品远销全球。康耐特光学原为旗天科技，1996 年创建于上海，

主要布局标准化镜片生产及销售。1）海外布局：2010 年成立美国公司，2013 年收购日

本Asahi Optical，加深海外本土化布局。2023H1海外/国内收入占比分别为70.4%/29.6%。

 

2）定制能力：公司持续加强定制化&高端镜片生产能力，布局多元化产品矩阵，依托柔

性供应链&高效交付能力持续扩张收入规模，产品结构优化驱动盈利能力不断抬升，

2023H1 标准化镜片/定制镜片收入占比分别为 79.1%/20.6%，产品结构持续优化。3）

全球地位：公司国内市场份额约为 8.5%，同业制造商中排名第一，产品销售覆盖全球 90 个

国家，2020 年公司出口值占国内/全球树脂镜片出口市场比例分别为 7.3%/0.4%，排名全国

第一、世界第九，全球十大市场参与者中唯一总部位于中国的树脂镜片制造商。

 

 

图表 1：公司业绩一览

 资料来源：Wind 

 发展历程：全球布局深入，依托定制化&柔性化供应链，自有品牌&定制产品持续放量。

 

1）1996-2010 年：深耕标准化镜片生产制造。康耐特光学前身为旗天科技，1996 年

创建于江苏，主营标准化镜片生产制造，以开拓国际市场为营销重点。2006 年在江苏启

东建立镜片生产基地，成立江苏康耐特光学有限公司。2010 年成立美国康耐特，巩固和

拓展北美市场。

 

2）2011-2017 年：深化海外本土布局，定制能力逐步形成。2011 年开启全新一站式

定制镜片服务模式，成立江苏康耐特光学眼镜有限公司、巩固和拓展国内市场，成立墨

西哥康耐特、开拓中南美市场。2013 年收购日本朝日光学株式会社，并购跨国生产基地，

实现多基地生产协同。
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3）2018-至今：业务重组落地，镜片集团诞生。2018 年自康耐特光学分拆及业务实体

重组，引入国内第一条 1.74 高折射率树脂光学镜片生产线。2020 年公司成为中国最大

的树脂镜片制造商、出口值居中国第一，2021 年康耐特光学于港交所上市。

 图表 2：公司发展历程   

 

 

 

图表 3：公司日本鲭江生产基地

  资料来源：公司官网  资料来源：公司官网 

 

 1.2 收入拆分：自有品牌&定制化产品占比提升，驱动盈利能力稳健提升

 

按业务模式：代工基本盘稳固，自有品牌占比稳步提升。1）自有品牌：国内外同步布局，

旗下拥有 CONANT、康耐特、ASAHI 三大品牌，2018-2020 年自有品牌业务收入从 4.06

亿元提升至 5.31 亿元（CAGR 为 14.5%），占比从 47.5%提升至 48.6%，2021 年 5 月末

占比进一步提升至 51.8%，通过加强自有品牌布局，缩短接触终端客户的路径，品牌核

心竞争力稳步提升。2）ODM：代工客户包括镜片品牌商、批发商、特约分销商、零售商

（眼镜店、眼科诊所），公司依托丰富的产品矩阵、领先的技术能力、高效的 C2M 业务

模式及一站式服务，实现与客户的深度绑定，2018-2020 年 ODM 业务收入从 4.48 亿元

提升至 5.62 亿元（CAGR 为 12.0%）。

 图表 4：公司镜片分业务模式收入拆分

 单位：百万元  2018  2019  2020

  ODM       

 营业收入  448.22  570.72  561.89

 YOY    27.3%  -1.5%

 占比  52.5%  53.9%  51.4%

   自有品牌       

 营业收入  405.54  488.13  531.28

 YOY    20.4%  8.8%

 占比  47.5%  46.1%  
 

48.6%
 资料来源：Wind，公司招股书 

 按客户类型：镜片品牌商占比较高，盈利能力保持稳健。

 

 

➢

 

 

品牌商：客户为国际眼科光学公司，公司负责贴牌生产，品牌商将镜片销售给眼镜

店等零售渠道、或加工成车房片，镜片生产技术&工艺均由康耐特开发改进，品牌商

不负责技术支持。海外品牌对质量要求较高，客户粘性强。2018-2020 年公司销往

品牌商的收入从 4.49 亿元提升至 5.63 亿元（CAGR 为 12.0%），占主营业务收入比

例保持 51%-54%区间，毛利率保持 28%-32%区间，收入规模及盈利能力保持稳健。

批发商：主要负责将康耐特产品转售予其他市场参与者（包括零售商），其不具备加

工车房，且规模相对品牌商较小。2018-2020 年收入从 1.95 亿元提升至 2.61 亿元

（CAGR 为 15.6%），占比从 22.9%提升至 23.9%

➢

。
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➢

 

 

➢

 

 

零售商：客户包括眼镜店、眼科诊所。2018-2020 年收入从 1.46 亿元提升至 2.07 亿

元（CAGR 为 19.2%），占比从 17.1%提升至 18.9%。

特约分销商：主要负责将康耐特产品转售予其他市场参与者（包括零售商），截至

2021 年 5 月末在全球拥有 60+个特约分销商。2018-2020 年收入从 0.60 亿元下滑

至 0.59 亿元，占比从 7.1%下滑至 5.4%。

个人终端用户：包括电商平台用户、位于上海基地&江苏基地&江苏南通市 3 间零售

店面的客户、向若干公司提供的现场验光服务&眼镜销售。2018-2020 年收入从 3.9

百万元提升至 4.2 百万元（CAGR 为 3.8%），占比从 0.45%下滑至 0.38%

➢

。

 图表 5：公司镜片分客户类型收入拆分

 单位：百万元  2018  2019  2020

 品牌商    

  营业收入 448.55  570.51  562.66

  YOY  27.19%  -1.38%

  占比 52.54%  53.88%  51.47%

  毛利率 28.90%  30.70%  31.20%

 批发商    

  营业收入 195.25  228.53  260.89

  YOY  17.05%  14.16%

  占比 22.87%  21.58%  23.87%

  毛利率 27.50%  32.40%  35.30%

 零售商    

  营业收入 145.63  176.42  206.78

  YOY  21.14%  17.21%

  占比 17.06%  16.66%  18.92%

  毛利率 37.60%  40.10%  44.70%

 特约分销商    

  营业收入 60.47  78.84  58.68

  YOY  30.38%  -25.57%

  占比 7.08%  7.45%  5.37%

  毛利率 34.10%  34.70%  32.00%

 个人终端用户    

  营业收入 3.86  4.54  4.15

  YOY  17.81%  -8.63%

  占比 0.45%  0.43%  0.38%

  毛利率 68.50%  66.40%  
 

76.30%

 资料来源：公司招股书 

 

 

  

按销售区域：欧美为核心区域，中国境内占比稳步提升。1）中国境外：公司中国境外销

售收入占比长期保持 70%以上，为公司核心业务区域，2018-2023H1 亚洲（除中国大陆）

在境外收入中占比从 43.2%下降至 34.3%，美洲占比从 31.6%小幅提升至 32.5%，欧

洲占比从 17.9%稳步提升至 24.7%，欧美占比提升。2）中国境内：2018-2022 年中国

境内收入从 1.26 亿元扩张至 4.47 亿元（CAGR 为 37.3%），远高于境外 2018-2022 年

CAGR 11.2%，得益于中国境内自有品牌扩张较快。
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