
亨泰光 6747

⚫ 苦盡甘來
◼ 侵權訴訟疑慮解除

⚫ 中國夢的未來發展
◼ 台灣站穩小成長
◼ 目標海外大成長



看法

⚫ 亨泰光學基本盤在台灣, 是大學眼鏡, 寶島眼鏡, 小林眼鏡合作數十年的供應商

⚫ 未來的發展利基,  在大陸這一塊的市場開發

⚫ 2021年, EPS =10元附近的時候股價為250 (本益比25倍)

⚫ 2022年,遇到衰事,  對手提侵權訴訟, 即使EPS 12元, 股價下跌至 160

⚫ 2023年, 也就是現在, 苦盡甘來, 對手控訴案確定不成立股價剛開始回升至 210

⚫ 法人估計預計EPS將繼續上升, 2024將創新高



時間點2 時間點3

6747 亨泰光三個重要時間點

遭訴侵權 對手控訴無效

2020 2021 2022 2023

5.68 10 (本業 7.5) 12 (本業9.7) 11.5EPS

時間點2
2022/2/16

時間點3
2023/1/19

2024

可能>13

時間點1
2021/7/16

時間點1

法說會



⚫ 時間點1
◼ 2021年的法說會內容對未來的展望樂觀→上漲

⚫ 時間點2
◼ 遭訴侵權→下跌

⚫ 時間點3
◼ 法院判決對手控訴無效→觀察是否回到合理價值



2021 法說會

資料來源1:公開資訊觀測站
資料來源2: Genet 觀點
資料來源: http://www.genetinfo.com/investment/featured/item/50477.html



角膜塑型鏡市場
⚫ 以中國的市場最大

◼ 角膜塑型鏡年複合成長率 20%

⚫ 亨泰OK鏡
◼ 目前在中國的市佔率 15%
◼ 自製鏡片裡面, OK鏡佔 80%



未來業績無虞
⚫ 未來三年快速成長

◼ 經銷商昊海簽了最低保證採購量, 10年的合約
◼ 2021 3萬 /    2022 7萬 /    2023 10萬 /    2024 20萬



2022 法說會

資料來源:公開資訊觀測站



品牌介紹

⚫ 主要產品為角膜塑型鏡 (OK鏡)



經營市場

⚫ 2022比2021,  OK鏡出貨的比重提高, 主要市場為大陸跟台灣



近視市場預測

⚫ 近視是全民運動主要集中在亞洲區



角膜塑型鏡市場

⚫ 預估2023~2025年每年20%複合成長率



財務績效

⚫ 一年比一年好



未來展望

⚫ 台灣五股擴產 ( 2022Q4)
⚫ 大陸 OK鏡取得第三張註冊證

資料來源 http://www.genetinfo.com/investment/featured/item/58071.html?start=2



2019 2020 2021 2022 2023

2019 2020 2021 2022 2023

財務績效

⚫ 年度營收一年比一年好



配息政策
⚫ 平均配息率85%



侵權訴訟案

不成立



2023 1/19 法院准許愛博諾德撤掉專利侵權訴訟



其他資訊



使用者必須定期更換
⚫ OK鏡需要定期更換, 避免感染, 所以客源會源源不絕回流

資料來源: 
https://nu57numqic.pixnet.net/blog/post/2
62186378-
%E6%88%B4ok%E9%8F%A1%E6%83%B3ok
%EF%BC%8C%E9%8F%A1%E7%89%87%E6%
9C%80%E5%A5%BD%E6%AF%8F%E5%B9%
B4%E6%8F%9B



資料來源: http://www.camdi.org/news/11015

大陸那邊的政策
⚫ OK鏡 比 框架眼鏡/隱形眼鏡 有更好的近視控制效果

⚫ OK鏡 低滲透率/高單價/高複購率的特點，具有發展成大單品的市場潛力

⚫ 鬆綁 OK鏡的驗配機構要求，取消“二級(含二級)以上的醫療機構整體滲透率將進一步提升



本益比 本淨比

⚫ 目前位於相對低點, 持續觀察



2年前的上櫃前業績發表會
網址:  https://www.youtube.com/watch?v=LQjN7ioac28



風險

⚫ 中國集體採購的政策, 對利潤影響最大的是通路商
⚫ 亨泰光是製造商影響較小

⚫ 亨泰光公司表示產品出廠價格符合國際最低出廠價格, 
價格在被壓低的風險小
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