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高伟电子（1415.HK）2025 年中期业绩点评     

业绩持续增长，绑定大客户光学创新 
 

 2025 年 08 月 25 日 

 

➢ 事件：8 月 21 日，高伟电子发布 2025 年中期业绩，25H1 公司实现营收

13.60 亿美元，YOY+127.37%；实现净利润 0.67 亿美元，YOY+320.21%；毛

利率为 11.44%，YOY-0.77pcts；净利率为 4.96%，YOY+2.18pcts。 

➢ 客户加单，25H1 业绩持续增长。25H1，公司实现营收 13.60 亿美元，

YOY+127.37%；实现净利润 0.67 亿美元，YOY+320.21%。公司持续深耕于精

密光学模组领域事业，专注于产品强化及技术创新，以满足客户及市场多变的需

求。尽管宏观经济环境复杂，市场对精密光学元件的需求依然旺盛，加上公司在

智能驾驶与高端移动终端领域的不断突破，各项业绩指标均呈现稳健增长，显示

出强大的市场竞争力与风险抵抗力。2025 年，公司持续聚焦技术创新与产品升

级，积极拓展新兴市场和多维应用场景，同时深化与合作伙伴间的战略协同，这

些举措使公司能够在竞争激烈的市场中保持稳健以及优势，从而实现业务的稳步

成长。对比 24H1,25H1 公司营收和净利润都表现出大幅增长，主要是因为客户

订单（包括新型后置相机模组的订单）增加所致。 

➢ 绑定大客户，深度受益于其光学创新。据公司 3 月 20 日公告，立讯精密将

根据高伟电子要求供应相关设备及辅助组件，包括但不限于自动视觉侦测——自

动盖帽（AVI-ACA）自动线、在线侧填充/皮线加回、三轴点胶机自动线、四轴点

胶机自动线、翻转机、自动光学检测机、模组自动线等。我们认为随着海外大客

户手机摄像模组规格不断升级，公司主业将迎来广阔的成长空间。 

➢ 激光雷达和 AR/VR 业务未来可期。激光雷达方面，公司于 22 年出资 5100

万成立立腾创新，布局激光雷达业务；23 年 2 月，速腾聚创收购立腾创新 49%

股权，立腾创新成为公司与速腾的合作载体。激光雷达应用场景涵盖汽车、机器

人等领域。智驾下沉的产业趋势或将带来激光雷达规模化商用，助力公司激光雷

达业务快速发展。AR/VR 方面，公司于 21 年与苏大维格成立合资公司立维光

学，聚焦于 AR/VR 等元器件。AI 赋能之下，AR 产业有望加速发展。基于相机

模组量产经验，以及立维光学技术积累，公司在 AR/VR 领域具有先发优势。 

➢ 投资建议：公司作为国内光学模组的领军企业，深度绑定北美大客户，在相

机模组业务高速增长的情况下进一步布局激光雷达和 AR/VR 业务，为公司打开

持续成长空间。我们预计公司 25-27 年营收分别为 36.17/47.02/54.07 亿美元，

净利润分别为 1.90/2.50/2.85 亿美元，对应现价 PE 分别为 19/14/12 倍，维持

“推荐”评级。 

➢ 风险提示：消费电子需求疲软；产品研发落后风险；市场竞争加剧风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

单位 / 百万美元 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 2,494 3,617 4,702 5,407 

增长率(%) 170.0 45.0 30.0 15.0 

净利润 119 190 250 285 

增长率(%) 155.5 59.2 32.1 14.0 

EPS 0.14 0.22 0.29 0.33 

P/E 30 19 14 12 

P/B 6.9 5.1 3.7 2.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 8 月 22 日收盘价，汇率 1HKD=0.13USD）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 资产负债表 (百万美元) 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表 (百万美元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产合计 1,035 1,525 2,134 2,441  营业收入 2,494 3,617 4,702 5,407 

现金及现金等价物 113 284 749 1,033  其他收入 0 0 0 0 

应收账款及票据 405 708 636 716  营业成本 2,203 3,128 4,090 4,731 

存货 315 310 508 439  销售费用 3 4 5 5 

其他 201 223 241 253  管理费用 108 137 169 184 

非流动资产合计 407 395 382 370  研发费用 70 98 122 135 

固定资产 374 359 344 329  财务费用 19 21 21 17 

商誉及无形资产 2 4 7 9  权益性投资损益 0 0 0 0 

其他 32 32 32 32  其他损益 -23 -10 -5 -5 

资产合计 1,443 1,920 2,516 2,811  除税前利润 138 219 289 330 

流动负债合计 765 1,000 1,319 1,325  所得税 17 27 36 41 

短期借贷 206 306 356 356  净利润 120 192 253 289 

应付账款及票据 477 566 798 779  少数股东损益 1 2 3 3 

其他 81 128 165 189  归属母公司净利润 119 190 250 285 

非流动负债合计 154 204 229 229  EBIT  156 240 310 346 

长期借贷 118 168 193 193  EBITDA 203 295 365 401 

其他 36 36 36 36  EPS（元） 0.14 0.22 0.29 0.33 

负债合计 919 1,205 1,548 1,554       

普通股股本 3 3 3 3  主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 

储备 567 757 1,007 1,293  成长能力(%)     

归属母公司股东权益 517 706 956 1,242  营业收入 169.99 45.00 30.00 15.00 

少数股东权益 7 9 12 15  归属母公司净利润 155.54 59.17 32.10 13.99 

股东权益合计 524 715 968 1,257  盈利能力(%)     

负债和股东权益合计 1,443 1,920 2,516 2,811  毛利率 11.66 13.50 13.00 12.50 

      净利率 4.77 5.24 5.32 5.28 

      ROE 23.05 26.84 26.18 22.98 

      ROIC 16.13 17.62 17.88 16.79 

      偿债能力     

      资产负债率(%) 63.70 62.74 61.52 55.29 

现金流量表 (百万美元) 2024A 2025E 2026E 2027E  净负债比率(%) 40.25 26.59 -20.66 -38.51 

经营活动现金流 64 95 461 356  流动比率 1.35 1.52 1.62 1.84 

净利润 119 190 250 285  速动比率 0.72 1.05 1.11 1.39 

少数股东权益 1 2 3 3  营运能力     

折旧摊销 46 55 55 55  总资产周转率 2.09 2.15 2.12 2.03 

营运资金变动及其他 -103 -152 153 12  应收账款周转率 8.94 6.50 7.00 8.00 

投资活动现金流 -136 -53 -48 -48  应付账款周转率 6.42 6.00 6.00 6.00 

资本支出 -248 -43 -43 -43  每股指标（元）     

其他投资 113 -10 -5 -5  每股收益 0.14 0.22 0.29 0.33 

筹资活动现金流 89 128 51 -24  每股经营现金流 0.07 0.11 0.53 0.41 

借款增加 49 150 75 0  每股净资产 0.60 0.82 1.11 1.44 

普通股增加 -3 0 0 0  估值比率     

已付股利 0 0 0 0  P/E 30 19 14 12 

其他 42 -22 -24 -24  P/B 6.9 5.1 3.7 2.9 

现金净增加额 17 171 465 284  EV/EBITDA 18.62 12.82 10.35 9.41 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测    
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