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聚灿光电（300708.SZ）：产销两旺
驱动业绩高增，红黄光项目夯实增
长新动能 
——公司 2025 年一季报业绩点评 

 

 2025 年 4月 15 日 

推荐/维持  

聚灿光电 公司报告 
 

  

事件： 

2025 年 4 月 11 日，公司发布 2025 一季度业绩报告，公司实现营业收入 7.31

亿元，同比增长 21.80%；归母净利润 0.61 亿元，同比增长 27.72%；扣非

归母净利润 0.60 亿元，同比增长 46.50%， 

点评： 

产销两旺，公司 2025 年一季度营收同比增长 21.80%，归母净利润同比增长

27.72%，主营业务增长稳健。一季度公司实现营收 7.31 亿元，归母净利润为

0.61 亿元，扣非净利润为 0.60 亿元。一季度公司毛利率为 15.52%，同比增长

1.97pct，环比增长 2.95pct。主要得益于公司精准的营销策略、对市场需求的

敏锐洞察叠加产能释放，以高光效照明、车用照明、背光、Mini 直显等为代

表的高端产品占比持续攀升，带动产品均价及毛利率同步提高。2025 年一季

度产销两旺，主营业务稳健增长，营运效率优化，实现经营活动产生的现金流

量净额 1.76 亿元，同比增长 666.02%。 

先行后装与新兴场景，合作渗透前装市场，车载领域赛道仍具备长期增长动能。

在需求端，全球新能源汽车渗透率不断提升（预计 2025 年超 30%），带动车

灯模组向高亮度、智能化升级，公司车用芯片已覆盖车用照明、ADAS 信号灯

等增量场景。面对车规市场的严苛认证和长周期挑战，公司优先布局后装替换

市场（如车灯改装、维修件）及车内人机交互新场景（如智能表面交互灯、舱

内透明显示）。除此之外，合作渗透前装市场，公司与车规封装客户形成战略

合作伙伴，深度绑定合力进行市场推广。产品目前已通过 ISO9001、

QC080000、IATF16949 质量管理体系的认证。生产车间采取静电防控管理，

并计划 2025 年 4 月取得 ESD 管理体系认证。同时，公司实验室持续按照

AEC-Q102 标准进行产品可靠性测试，推出性能领先的产品，深化车企供应链

合作，抢占汽车电子升级红利，为消费者提供更高品质的车灯产品。 

“年产 240 万片红黄光外延片、芯片项目”进展显著，夯实第二增长曲线。

面对小间距显示、全彩屏及 RGB 等市场的快速崛起，为提升红黄光与蓝绿光

芯片在应用中的协同能力，公司开辟业务第二增长曲线，全力推进“年产 240

万片红黄光外延片、芯片项目”。目前项目建设进展显著，关键节点加速突破，

2025 年 1 月 11 日实现部分投产，当前月产能 10 万片的生产设备基本到货，

部分工序设备处在调试阶段，产能正处于快速爬坡期。新增红黄光产线后，公

司可提供 RGB 全色系芯片，基于氮化镓的蓝绿光芯片与基于砷化镓红黄光芯

片的技术协同实现产品全光谱覆盖与色彩性能提升，显著降低客户供应链复杂

度，加速直显、车载显示等高端应用落地。 

公司盈利预测及投资评级：公司是国内领先的 LED 芯片企业，随着“年产 240

万片红黄光外延片、芯片项目”的建成投产，公司业绩有望持续增长。预计

2025-2027 年公司 EPS 分别为 0.41 元，0.54 元和 0.65 元，维持“推荐”评

公司简介： 

聚灿光电科技股份有限公司主要从事化合

物光电半导体材料的研发、生产和销售业

务，为国内领先的 LED芯片头部企业。主要

产品为 GaN基高亮度 LED外延片、芯片。公

司产品技术门槛和附加值均较高，所生产的

产品主要应用于显示背光、通用照明、植物

照明、医疗美容等中高端应用领域。 
资料来源：公司公告、同花顺 

未来 3-6 个月重大事项提示： 

无 
资料来源：公司公告、同花顺 

发债及交叉持股介绍： 

无 

资料来源：公司公告、同花顺 

交易数据 
  

52 周股价区间（元） 15.01-7.75 

总市值（亿元） 74.38 

流通市值（亿元） 55.36 

总股本/流通A股（万股） 67,621/67,621 

流通 B 股/H 股（万股） -/- 

52 周日均换手率 5.56 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 

52 周股价走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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021-25102913 liuhang-yjs@dxzq.net.cn 

执业证书编号： S1480522060001 

研究助理：李科融 

021-65462501 likr-yjs@dxzq.net.cn 

执业证书编号：  S1480124050020   

-21.0%

-1.3%

18.4%

38.1%

57.8%

77.5%

4/15 7/15 10/14 1/13 4/14

聚灿光电 沪深300



P2 
东兴证券公司报告 
聚灿光电（300708.SZ）：产销两旺驱动业绩高增，红黄光项目夯实增长新动能  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

级。 

风险提示：（1）募投项目无法达到预期效益的风险；（2）市场竞争加剧风险；

（3）技术迭代风险。 
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财务指标预测 

指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2,480.92 2,759.56 3,294.89 3,772.74 4,308.44 

增长率（%） 22.30% 11.23% 19.40% 14.50% 14.20% 

归母净利润（百万元） 121.15 195.59 275.95 363.73 439.17 

增长率（%） 291.09% 61.44% 41.08% 31.81% 20.74% 

净资产收益率（%） 4.20% 7.20% 9.22% 10.84% 11.57% 

每股收益(元) 0.18 0.29 0.41 0.54 0.65 

PE 62.51 38.72 27.45 20.82 17.25 

PB 2.63 2.79 2.53 2.26 2.00 
   
资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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附表：公司盈利预测表 

资产负债表    单位:百万元 利润表    单位:百万元 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产合计 3,273.8

2 

2,721.77 2,920.34 3,637.84 4,556.96 营业收入 2,480.92 2,759.56 3,294.89 3,772.74 4,308.44 

货币资金 2,335.8

7 

1,552.99 1,384.95 1,903.21 2,595.85 营业成本 2,221.94 2,381.62 2,800.45 3,180.47 3,632.43 

应收账款 686.84 748.02 1,016.78 1,164.23 1,329.55 营业税金及附加 7.37 6.48 13.18 15.09 17.23 

其他应收款 2.93 4.60 3.63 4.16 4.75 营业费用 15.02 21.14 23.61 27.04 30.88 

预付款项 2.10 7.85 7.14 8.17 9.33 管理费用 48.10 43.23 46.13 49.05 51.70 

存货 221.28 239.52 334.90 380.35 434.39 财务费用 -41.39 -42.85 -10.45 -24.49 -33.57 

其他流动资产 24.80 168.79 172.95 177.73 183.08 研发费用 129.19 129.48 138.39 143.36 146.49 

非流动资产合计 1,465.9

2 

1,910.48 1,737.72 1,608.99 1,396.53 资产减值损失 -23.99 -12.09 0.00 0.00 0.00 

长期股权投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 公允价值变动收

益 

0.06 -0.06 0.00 0.00 0.00 

固定资产 1,243.0

2 

1,490.42 1,278.08 1,062.14 842.26 投资净收益 -2.94 -7.37 0.00 0.00 0.00 

无形资产 25.02 23.74 123.12 277.66 280.43 加：其他收益 11.19 13.45 12.13 12.13 12.13 

其他非流动资产 181.80 239.75 198.04 154.81 118.58 营业利润 79.07 214.12 294.07 388.69 468.95 

资产总计 4,739.7

4 

4,632.25 4,658.06 5,246.83 5,953.49 营业外收入 0.01 0.10 0.05 0.05 0.05 

流动负债合计 1,856.3

6 

1,911.90 1,661.76 1,886.81 2,154.29 营业外支出 1.76 2.59 1.80 1.80 1.80 

短期借款 875.20 525.00 0.00 0.00 0.00 利润总额 77.32 211.63 292.32 386.94 467.20 

应付账款 861.34 1,294.49 1,522.14 1,728.69 1,974.35 所得税 -43.84 16.04 16.37 23.22 28.03 

预收款项 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 净利润 121.15 195.59 275.95 363.73 439.17 

一年到期非流动 119.82 92.41 139.62 158.11 179.94 少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债合计 0.19 3.51 3.51 3.51 3.51 归属母公司净利

润 

121.15 195.59 275.95 363.73 439.17 

长期借款 0.19 3.51 3.51 3.51 3.51 主要财务比率     

应付债券 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

负债合计 1,856.5

6 

1,915.41 1,665.27 1,890.32 2,157.80 成长能力      

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 营业收入增长 22.30% 11.23% 19.40% 14.50% 14.20% 

实收资本 670.98 676.21 676.21 676.21 676.21 营业利润增长 201.63% 170.80% 37.34% 32.18% 20.65% 

资本公积 1,800.9

1 

1,838.71 1,838.71 1,838.71 1,838.71 归母净利润增速 

润增长 

291.09% 61.44% 41.08% 31.81% 20.74% 

未分配利润 411.29 201.91 477.86 841.59 1,280.76 获利能力      

归属母公司股东权益

合计 

2,883.1

9 

2,716.84 2,992.79 3,356.51 3,795.69 毛利率(%) 10.44% 13.70% 15.01% 15.70% 15.69% 

负债和所有者权

益 

4,739.7

4 

4,632.25 4,658.06 5,246.83 5,953.49 净利率(%) 4.88% 7.09% 8.37% 9.64% 10.19% 

现金流量表    单位:百万元  总资产净利润

（%） 

2.56% 4.22% 5.92% 6.93% 7.38% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 4.20% 7.20% 9.22% 10.84% 11.57% 

经营活动现金流 200.07 524.49 449.62 681.39 793.70 偿债能力      

净利润 121.15 195.59 275.95 363.73 439.17 资产负债率(%) 39.17% 41.35% 35.75% 36.03% 36.24% 

折旧摊销 167.09 166.02 275.29 315.73 346.46 流动比率 1.76 1.42 1.76 1.93 2.12 

财务费用 -41.39 -42.85 -10.45 -24.49 -33.57 速动比率 1.63 1.28 1.53 1.70 1.89 

应收账款减少 79.68 -61.18 -268.76 -147.46 -165.31 营运能力      

预收账款增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 总资产周转率 0.52 0.60 0.71 0.72 0.72 

投资活动现金流 -1,491.

08 

39.83 -103.11 -187.62 -134.62 应收账款周转率 4.50 4.73 4.25 4.25 4.25 

公允价值变动 0.06 -0.06 0.00 0.00 0.00 应付账款周转率 8.42 6.09 6.09 6.09 6.09 

长期投资减少 1,370.0

0 

-1,908.03 538.03 0.00 0.00 每股指标（元）      

投资收益 -2.94 -7.37 0.00 0.00 0.00 每股收益(最新摊

薄) 

0.18 0.29 0.41 0.54 0.65 

筹资活动现金流 1,215.4

0 

-679.56 -514.55 24.49 33.57 每股净现金流(最新

摊薄) 

-0.11 -0.17 -0.25 0.77 1.02 

应付债券增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 每股净资产(最新

摊薄) 

4.26 4.02 4.43 4.96 5.61 

长期借款增加 -15.15 3.32 0.00 0.00 0.00 估值比率      

普通股增加 126.29 5.23 0.00 0.00 0.00 P/E 62.51 38.72 27.45 20.82 17.25 

资本公积增加 1,043.6

7 

37.80 0.00 0.00 0.00 P/B 2.63 2.79 2.53 2.26 2.00 

现金净增加额 -73.61 -115.83 -168.04 518.26 692.65 EV/EBITDA 113.89 49.41 25.06 18.36 13.93   
资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 电子行业：关税壁垒倒逼产业升级，国产化替代有望加速—中美关税政策点评 2025-04-08 

行业深度报告 
偏光片行业：解码偏光片国产替代加速与中大尺寸增量机遇 

 ——泛半导体材料研究系列之二—泛半导体材料研究系列之二 
2025-03-26 

行业深度报告 爆款突围与生态扩张：小米手机、可穿戴及汽车业务的协同效应与产业重构启示 2025-03-14 

行业深度报告 人形机器人专题系列（一）：传感器的技术路径、竞争格局与产业重构 2025-03-06 

行业深度报告 国产算力 AI 芯片专题：一文读懂华为昇腾 310 芯片—科技龙头巡礼专题（三） 2025-02-21 

公司普通报告 
聚灿光电（300708.SZ）：业绩创历史新高，正式转型为全色系 LED 芯片供应商—

公司 2024 年度业绩点评 
2025-02-12 

行业普通报告 
电子行业：DeepSeek 开源模型性价比突出，R1 模型性能对标 OpenAI o1 正式版—

行业动态跟踪点评 
2025-02-06 

行业深度报告 
行业深度：复盘历史上的英飞凌，如何走出行业低谷期？—海外硬科技龙头复盘研

究系列（十二） 
2025-02-06 

公司普通报告 
聚灿光电（300708.SZ）：预告归母净利润增长 61-77%，募投项目投产运行—公司

2024 年度业绩预告点评 
2025-01-17 

行业深度报告 【东兴电子】先进封装行业：CoWoS 五问五答—新技术前瞻专题系列（七） 2025-01-08 

公司普通报告 
聚灿光电（300708.SZ）：三季度业绩创历史新高，募投项目稳步推进—公司 2024

年三季报业绩点评 
2024-10-16 

公司普通报告 
聚灿光电（300708.SZ）：利润明显改善，终端需求持续回暖—公司 2024 年半年报

业绩点评 
2024-08-01 

公司普通报告 
聚灿光电（300708.SZ）：业绩明显改善，高端产品持续渗透—公司 2024 年一季报

业绩点评 
2024-04-25 

公司普通报告 
聚灿光电（300708.SZ）：收入增长 22.30%，Mini LED 等产品取得突破—公司 2023

年年报业绩点评 
2024-02-19 

 
资料来源：东兴证券研究所 
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分析师简介 

刘航 

电子行业首席分析师&科技组组长，复旦大学工学硕士，2022 年 6 月加入东兴证券研究所。曾就职于

Foundry 厂、研究所和券商资管，分别担任工艺集成工程师、研究员和投资经理。证书编号：

S1480522060001。 

研究助理简介 

李科融 

电子行业研究助理，曼彻斯特大学金融硕士，2024 年加入东兴证券，主要覆盖 OLED、消费电子防护、

半导体检测设备、模拟芯片等板块。 
 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告
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