
概  要

– 1 –

本文件為草擬本，其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

本概要旨在為　閣下提供本文件所載資料的概覽。由於僅為概要，故其並未包
含對　閣下而言可能屬重要的全部資料。　閣下於決定投資 [編纂]前，務請閱讀整份
文件。

任何投資均存在風險。有關投資 [編纂]的若干具體風險已載於「風險因素」一
節。　閣下於決定投資 [編纂]前，務必詳細閱讀該節。

我們的使命

用技術和創新，讓人們看到更精彩的世界。

我們的願景

成為世界領先的視覺、交互科技企業。

概覽

我們是中國創新智能座艙視覺、交互解決方案的先行者和領軍者，提供以我們
的擋風玻璃HUD（簡稱「W-HUD」）解決方案CyberLens及我們的增強現實HUD（簡稱
「AR-HUD」）解決方案CyberVision為主，以測試解決方案和其他創新視覺技術解決方
案為輔的綜合解決方案。我們在解決方案定義階段與主機廠深度合作共創，帶來人車
交互與智能駕駛體驗更加深入的新車型。

AR-HUD 數字風擋

車窗投影

W-HUD

電子後視鏡
系統

電子後視鏡
系統

RISD

我們率先在中國市場推出自研HUD解決方案，並在中國率先推出了基於數字光
處理(DLP)技術的量產AR-HUD，其可通過抵抗環境干擾保障更穩定可靠的性能。通過
創新解決方案，我們積極推動智能座艙視覺、人車交互系統由2D至3D、AR變革及市
場滲透。
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為國內主機廠提供前裝量產
HUD解決方案的國內供應商(1)

首批

唯一
拿到國際主機廠HUD訂單

並實現批量交付的國內供應商(1)

已授權的HUD發明專利在
國內供應商中排名(2)

第一

累計銷量(3)

1.5+百萬套

90項

累計定點數量(3)

主機廠客戶(3)
2022財年至2024財年
收入複合增長率

64.3%

3倍
2022財年至2024財年
解決方案交付量增至3倍

2022財年至2024財年
毛利複合增長率

80.6%

20+家

附註：

(1) 根據灼識諮詢的資料

(2) 根據灼識諮詢的資料，截至2024年12月31日，我們已授權的HUD解決方案相關發明專利數量在國
內供應商中排名第一

(3) 截至2024年12月31日

依託我們的全棧自研技術平台，以及成熟的生產與質量管理體系，我們構建開發
全流程，始終堅守「用戶體驗設計」的核心理念，我們的智能座艙視覺、交互解決方案
主要向主機廠客戶傳遞卓越性能、高度可靠、高效交付、靈活定制且兼具成本效益的
價值主張，我們相信我們提供的價值主張滿足了主機廠在智能汽車市場對成本可控且
敏捷、差異化競爭優勢的需求，並為終端用戶帶來更加安全、智能、個性化、具有科
技感的駕乘體驗。

我們全棧自研的技術平台

測試驗證

1

3

4 2

軟件算法

光學設計

硬件

• 光學成像設計與評價

• 光學照明設計與評價

• 雜散光仿真可視化和量化

• 光學設計標準與設計插件開發

• 顯示效果2D/3D可視化

• 硬件原理設計與仿真

• PCB Layout設計與仿真

• 結構設計與CAE仿真

• 傳動、光機平台化設計

• 結構設計標準數據庫

• 光學成像質量測試
• 機械材料、模態等環境測試
• 硬件電性能、EMC等測試
• 軟件單元、集成和功能測試
• HIL台架測試、實車測試

• MCU/SoC軟件開發
• 畸變矯正、多模態融合、防抖等算法
• 駕駛場景與HMI設計
• ASPICE流程開發
• 功能安全和信息安全開發

技術架構
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我們採取軟硬一體的方式構建了我們全棧自研的研發平台，集光學設計、機械工

程、電子設計、軟件算法和人機界面(HMI)於一體，並經過嚴格測試驗證，涵蓋了智能

座艙視覺、交互解決方案的核心能力，具備創造可持續市場差異化的獨特能力。

• 光學設計：光學設計能力是我們技術卓越的基石。我們具備完善的光路佈

局與光學設計能力，通過自主開發的核心算法插件，實現了對光學系統的

精準分析和優化。此外，我們能夠進行動態畸變可視化、雜散光仿真和陽

光倒灌仿真等複雜分析，確保光學系統的成像質量和可靠性。突出的光學

設計能力使得我們的解決方案具備更小的動態畸變和雙目視差及更突出的

性能參數，實現更優動態效果。同時，我們積極開拓下一代技術，包括全

息光學、衍射光學、微納光學、波導等先進方案，使我們處於汽車光學創

新的前沿，應對持續迭代的行業需求，同時不斷重新定義性能標準。

• 機械工程：我們的機械工程能力突出，實現了傳動系統和光機系統的平

台化設計。我們通過在車輛有限的空間內對各個系統結構的最佳設計與

部署，實現各組件在緊湊集成的同時，避免對其他部件形成干擾，並致

力解決散熱性、抗震性、耐用性、適應性等其他智能座艙視覺、交互解決

方案的機械痛點。同時，我們的平台化機械工程極大提高了零件共用率。

CyberLens零件共用可達60%以上，CyberVision零件共用可達65%以上，極

大提高了開發效率和成本效益。同時，我們利用先進的設計工具和仿真分

析，對結構進行強度、模態等分析，確保機械工程的可靠性。

• 電子設計：我們擁有完善的電子設計平台，能適應不同類型智能座艙視

覺、交互解決方案的需求。我們的解決方案對控制器、光機PGU等部件

具有良好的兼容性。在設計過程中，我們注重器件選型並確保器件質量，

90%以上的電子器件已實現平台化開發。同時，運用先進的設計工具和仿

真分析，以及對器件性能的測試，保證了電子設計的質量和可靠性。
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• 軟件算法開發：我們在軟件算法開發方面積累深厚，覆蓋輸入層、執行

層、輸出層等智能座艙視覺、交互解決方案全鏈條算法。根據灼識諮詢的

資料，我們是國內首家導入Automotive SPICE（簡稱「ASPICE」，是汽車

行業用於評估和提升軟件開發和系統工程流程能力的國際標準框架）進行

HUD開發的HUD解決方案提供商，搭建了自研軟件算法開發平台，擁有

全面的開發工具，充分滿足國際主機廠客戶對於汽車軟件算法過程能力的

嚴格評估要求。我們在不同計算平台上都有深入的研究，具備多種圖形開

發平台能力，代碼重用率高，架構穩定，滿足不同用戶的多樣化需求。同

時，我們在功能特性實現上，如高度調節、亮度調節、AR融合算法等方面

具有領先優勢，為用戶提供了深入的交互體驗和高性能的功能支持。

• HMI設計：作為國內車載HMI技術的領軍者，我們以「場景定義交互」為

核心理念，將光學設計與駕駛場景高度融合，以及通過硬件和軟件與交互

邏輯的全面革新，實現駕駛場景原生設計。我們與多個主流主機廠深度合

作，構建了從技術研發到場景落地的全鏈路能力，打造更直觀的HMI體
驗。我們的HMI設計技術佈局聚焦於光學系統創新，推動車載HMI從功能
性顯示向智能化、個性化交互的深度進化。

• 測試驗證：我們搭建了完善的測試驗證平台，具備完善的設備和自動化測
試工具，可提供全套視覺應用測試驗證功能。同時，通過該等功能，我們
提高了測試驗證效率和準確性，保障了我們的解決方案能夠可靠地滿足用
戶需求和期望。

我們的智能座艙視覺、交互解決方案

我們提供全系列智能座艙視覺、交互平台化解決方案，包括C y b e r L e n s、
CyberVision、測試解決方案及其他創新業務解決方案，以滿足客戶多元化的需求。
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CyberVision

• TFT、DLP、LCoS

• FoV≥10°×3°

• VID≥7米

• 圖像尺寸逾50英寸

• ZJ Cyber – AR平台

• Warping算法

• 多模態融合算法

• 動態光和顏色補償算法、延時和
空間配准算法、圖像防抖算法

• 支持個性化HMI開發

在CyberLens基礎上增加：

• 精準導航

• 通過AR實現更豐富的ADAS融合

• 特定場景下的情緒價值提供

• 情景化基礎設置識別

其他創新業務
解決方案

• HOE

• 光波導

• RISD

• ZJ Cyber平台

• VPA虛擬形象渲染

• 支持個性化HMI開發

• 虛擬顯示

• 3D顯示

• 多模態交互

測試解決方案

• 單目視覺

• 雙目視覺

• 色度識別

• 亮度識別等

• 視覺識別算法

• 視覺處理算法

• 運動控制算法

• HUD測試

• 玻璃校準測試

• 整車測試

• TFT

• FoV 4.5°~9°×1.8°~4°

• VID 2~4.5米

• 圖像尺寸7~30英寸

• ZJ Cyber – W平台

• Warping算法

• 支持個性化HMI開發

• 圖像高度、角度、亮度調節

• 車速、檔位、續航等信息顯示

• 電話藍牙、微信、短信顯示

• 娛樂功能、導航、ADAS融合

• 交通信號燈、施工預警等顯示

CyberLens

光學規格 軟件算法 功能實現 效果示意

• CyberLens：CyberLens兼容W-HUD設計，利用擋風玻璃投影的顯示技
術，通過光學成像技術將駕駛信息投射至駕駛員視線前方，精確顯示行車
信息、路況及其他有關信息。CyberLens能夠實現基礎駕駛信息顯示、導航
信息顯示、輔助駕駛信息顯示、多媒體信息顯示等功能，且可實現圖像高
度或亮度的自動調節。由於W-HUD技術應用較為成熟，我們已形成平台化
的開發矩陣，效率高，可以合理成本提供圖像清晰、穩定、可靠的W-HUD

解決方案。

• CyberVision：CyberVision兼容AR-HUD設計，通過高精度AR算法和光學

成像技術，將虛擬信息與真實道路場景動態疊加，為駕駛員提供更直觀、

更深入的駕駛輔助信息。CyberVision可實現AR實景導航、ADAS融合、動

態跟蹤顯示、場景化智能交互等功能。我們是首批在中國推出了量產AR-

HUD解決方案的供應商之一，廣泛佈局不同技術路線，並可通過先進的

HMI設計理念協助主機廠客戶打造差異化交互體驗。
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• 測試解決方案：我們基於對汽車視覺、交互解決方案的深刻理解，向行業

提供主要專注於HUD耦合測試的全套視覺應用檢測設備及服務，以驗證

HUD解決方案與外部系統之間的協作功能的交互兼容性。我們的測試解決

方案主要包括靈活的測試平台、整車EOL檢測設備、HUD協作機器人檢測

平台及AR-HUD在線測試系統等。HUD耦合測試的目的在於確保汽車生態

系統內的無縫整合。

• 其他創新業務解決方案：除了我們的HUD解決方案及測試解決方案外，我

們還提供電子後視鏡系統、透明車窗顯示解決方案、實像懸浮顯示(RISD)

解決方案等其他創新業務解決方案。我們率先探索創新智能座艙視覺、交

互技術與應用，旨在依託我們的技術能力，提供更加安全、更加深入且智

能化的智能座艙視覺、交互體驗，引領行業變革。

我們的解決方案通過提升HUD成像質量與環境適應性，解決了智能座艙視覺、

交互解決方案的行業痛點，同時優化了空間、功耗和硬件可靠性。我們還增強了模態

融合算法，以實現卓越性能和計算效率，同時，我們為產業鏈中的參與者提供了強大

的測試解決方案，以彌補行業在標準化和自動化測試能力方面的短缺，引領行業質量

標準制定。

我們與主機廠深度合作，共創協同開發生態系統，優勢互補，解決複雜挑戰，從

單純的專業技術供給到與主機廠深入合作，定義駕駛和交互體驗，賦能主機廠對於智

能座艙視覺、交互功能和場景的多樣化需求，滿足終端用戶對更安全、更智能、個性

化的駕乘體驗的追求。我們與主機廠的深度合作極大提升了客戶忠誠度，把握智能座

艙視覺、交互解決方案的市場機遇。

憑藉我們的競爭優勢，我們的解決方案通常具有以下特點：

• 極致的性能和可靠性：依託全棧自研的技術平台，智能座艙視覺、交互解

決方案是光機電軟算法集成產品。通過軟件算法與硬件平台有機協同，並

且輔以嚴苛的測試驗證，確保在我們的智能座艙視覺、交互解決方案部署

於車內時達到極致性能。我們能夠在車規級的嚴苛要求下，設計可定制的

硬件與軟件架構，適應不同車型的個性化需求，實現了顯示效果清晰穩

定、控制過程精確、系統體積小、環境智能適配、功耗優化等性能。
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• 面向場景的開發：我們堅守「場景定義交互」的核心理念，將HMI設計與

駕駛場景原生設計置於關鍵位置。我們從用戶洞察出發，依次咬合場景定

義、技術開發、實測驗證以及持續迭代的每個環節，與主機廠共創覆蓋安

全、導航、環境適應的多元場景，形成以「人－車－路」交互為核心、緊

密相連、高效運轉的全鏈路。面向場景的開發與合作不僅推動了包括AR-

HUD在內的新技術規模化應用，更定義了智能汽車時代人機交互的新範

式。

• 高效的交付：我們通過平台化的技術架構及產品架構積累了豐富的研發經

驗，能夠支撐我們複用先前的研發成果，開發工具可實現自動化調整，有

效降低開發及生產過程中的協調成本，快速地進行開發和適配，最大程度

地提升解決方案開發及量產交付的效率。截至目前，我們可實現低至10個

月的交付週期，根據灼識諮詢的資料，遠低於18個月的行業平均水平。

• 成本效益：我們推動智能座艙視覺、交互解決方案的普及和成本優化，不

斷從多角度改進解決方案設計。

對終端用戶而言，我們的解決方案作為人車交互的橋樑，提供多元化的使用場

景、顯示質量突出、穩定性高、視覺衝擊強度大的智能座艙視覺、交互功能，不但滿

足終端用戶安全駕駛、導航等基本駕駛需求，還能拓展滿足信息交互、個性化體驗及

娛樂需求，從而為其帶來更加安全、智能、個性化、具有科技感的差異化駕乘體驗。

我們的財務表現

我們近年來已實現強勁收入增長，為我們日後的持續成功奠定基礎。我們的收入
由2022年的人民幣214.1百萬元增至2023年的人民幣549.4百萬元，並進一步增至2024

年的人民幣577.6百萬元，2022年至2024年期間複合年均增長率達64.3%。我們於2022

年、2023年及2024年分別錄得虧損人民幣256.1百萬元、人民幣174.6百萬元及人民幣
137.9百萬元。我們於2022年的年內經調整虧損（非國際財務報告準則計量）為人民幣
79.1百萬元，於2023年的年內經調整溢利（非國際財務報告準則計量）為人民幣13.3

百萬元，及於2024年的年內經調整虧損（非國際財務報告準則計量）為人民幣7.1百萬
元。請參閱「－歷史財務資料概要－非國際財務報告準則計量」。我們於2022年及2023

年分別錄得經營活動現金流出淨額人民幣139.9百萬元及人民幣124.5百萬元，儘管如
此，我們於2024年實現經營活動現金流入淨額人民幣29.2百萬元。
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我們的優勢

我們認為，以下競爭優勢可幫助我們取得成功並從競爭對手中脫穎而出：

• 智能座艙視覺、交互解決方案的先行者及領軍者，具有顯著的先發優勢；

• 全棧自研的技術平台，打造差異化競爭優勢；

• 全面靈活且性能突出的解決方案，滿足客戶多樣化需求；

• 健全的生產及質量控制體系；

• 多元化且高黏性的客戶群體，支撐業績長期增長；及

• 兼具豐富經驗及全球化視野的管理團隊及強大的股東陣容。

我們的策略

我們的增長策略包括：

• 推動智能座艙視覺、交互解決方案滲透；

• 推動技術創新和迭代；

• 推進全球化發展戰略；

• 深化上下游產業生態合作，促進創新；及

• 深化全球人才庫。

市場機遇

隨著智能汽車從傳統交通工具向集成化出行空間演進，用戶在安全性、可視化及
交互方面對座艙體驗的要求持續提升。車載HUD解決方案作為駕駛系統與用戶之間的
核心交互界面，能夠增強駕駛過程中的信息獲取效率與安全感，同時提升整車的人機
交互水平和體驗感。中國政府也出台了全面的政策支持該行業的發展，為行業發展指
明瞭方向。

車載HUD解決方案在光學設計、圖像處理、AR渲染和人機交互等領域取得重大
突破，推動解決方案向智能化、小型化方向演進，同時提升了解決方案的性能、環境
適應性與整車集成效率。隨著整車廠日益重視智能化與差異化佈局，這些解決方案成
為吸引終端用戶的關鍵因素。

根據灼識諮詢的資料，按銷售量計，中國車載HUD解決方案的市場規模由2020
年的100萬台增至2024年的390萬台，複合年均增長率達41.2%，預計2029年將增長至
1,270萬台，2025至2029年複合年均增長率為27.9%。
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中國車載HUD解決方案行業的市場規模和滲透率，
按解決方案類型區分，以銷量計，2020-2029E
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總計

在全球市場，W-HUD仍是主流HUD解決方案，預計銷售量將由2024年的1,070
萬台增長至2029年的2,090萬台。AR-HUD將成為未來的增長動力，預計同期銷售量將
從200萬台增至760萬台。中國HUD廠商在光學設計、成像質量與系統集成等方面積累
了顯著技術優勢，產品性能和功能已接軌國際標準。作為中國領先的車載HUD解決方
案提供商，我們已做好準備，通過與本土汽車主機廠協同出海或與海外主機廠建立直
接合作，抓住海外機遇。

我們的客戶及供應商

我們的客戶主要包括中國的汽車主機廠。於2022年、2023年及2024年，各期間

來自五大客戶的收入佔各相關期間我們總收入的93.0%、93.8%及80.9%。此外，於上

述期間來自最大客戶的收入分別佔我們總收入的47.6%、26.1%及23.2%。請參閱「業

務－銷售及營銷－主要客戶」。

我們的供應商主要包括原材料及零部件供應商，包括光學組件、電子元件和機械

部件等供應商。於2022年、2023年及2024年，各期間向我們五大供應商的採購額合共

分別佔我們總採購額的38.9%、38.9%及38.5%，各期間向我們最大供應商的採購額分

別佔我們總採購額的11.5%、13.2%及15.2%。請參閱「業務－採購及供應鏈管理－主

要供應商」。

歷史財務資料概要

下表呈列我們於所示期間或截至所示日期的歷史財務資料概要。此概要乃摘錄自

本文件附錄一會計師報告所載歷史財務資料。下文所載歷史財務數據概要的完整資料
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應參考本文件附錄一會計師報告所載歷史財務資料（包括隨附附註及「財務資料」所載

資料）並與之一併閱讀。我們的歷史財務資料乃根據《國際財務報告準則》編製。

綜合損益表概要

下表載列我們於所示年度的綜合損益表概要：

截至12月31日止年度

2022年 2023年 2024年

金額 % 金額 % 金額 %

（人民幣千元，百分比除外）

收益 . . . . . . . . . . . . . . 214,092 100.0 549,362 100.0 577,620 100.0

銷售成本. . . . . . . . . . . (165,709) (77.4) (408,932) (74.4) (419,749) (72.7)

毛利 . . . . . . . . . . . . . . 48,383 22.6 140,430 25.6 157,871 27.3

其他收入及收益 . . . . . 37,194 17.4 10,362 1.9 11,073 1.9

銷售及營銷開支 . . . . . (15,318) (7.2) (13,101) (2.4) (24,014) (4.2)

行政開支. . . . . . . . . . . (63,239) (29.5) (76,597) (13.9) (80,334) (13.9)

研發開支. . . . . . . . . . . (83,425) (39.0) (54,523) (9.9) (62,085) (10.7)

金融及合約資產減值

 虧損淨額 . . . . . . . . . (1,987) (0.9) (8,542) (1.6) (147) (0.0)

其他開支. . . . . . . . . . . (3,552) (1.7) (3,689) (0.7) (7,694) (1.3)

財務成本. . . . . . . . . . . (1,888) (0.9) (2,247) (0.4) (3,234) (0.6)

權益股份的贖回

 負債公允價值

 虧損前虧損 . . . . . . . (83,832) (39.2) (7,907) (1.4) (8,564) (1.5)

權益股份的贖回負債

 公允價值虧損 . . . . . (172,312) (80.5) (166,656) (30.4) (127,992) (22.2)

除稅前虧損 . . . . . . . . . (256,144) (119.7) (174,563) (31.8) (136,556) (23.7)

所得稅開支 . . . . . . . . . – – (55) (0.0) (1,295) (0.2)

年內虧損. . . . . . . . . . . (256,144) (119.7) (174,618) (31.8) (137,851) (23.9)

以下應佔虧損：

母公司擁有人 . . . . . . . (252,372) (117.9) (181,918) (33.1) (143,274) (24.8)

非控股權益 . . . . . . . . . (3,772) (1.8) 7,300 1.3 5,423 0.9

請參閱「財務資料—我們經營業績的主要組成部分描述」。
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非國際財務報告準則計量

為補充我們按照國際財務報告準則列報的綜合財務報表，我們亦使用年內經調整
（虧損）╱溢利（非國際財務報告準則計量）作為額外的財務計量，此並非國際財務報告
準則所規定，亦並非按照國際財務報告準則列報。我們認為，這一非國際財務報告準
則計量通過消除某些項目的潛在影響，有助於每年及公司間的經營表現比較。我們認
為，這一措施為投資者及其他人士提供了有用的資料，以幫助我們的管理層的相同方
式理解及評估我們的經營業績。然而，我們列報該非國際財務報告準則財務計量可能
無法與其他公司列報類似計量進行直接比較。使用該非國際財務報告準則計量作為分
析工具存在局限性，　閣下不應將其孤立地考慮或作為對我們根據國際財務報告準則報
告的經營業績或財務狀況的分析的替代。

我們將年內經調整（虧損）╱溢利（非國際財務報告準則計量）定義為通過加回(i)
權益股份的贖回負債公允價值虧損；及(ii)股份支付開支進行調整的年內虧損。下表將
我們年內經調整（虧損）╱溢利（非國際財務報告準則計量）與按照國際財務報告準則計
算及列報的最直接可比財務計量（即年內虧損）進行了對賬：

截至12月31日止年度
2022年 2023年 2024年

（人民幣千元）

年內虧損與年內經調整
 （虧損）╱溢利的對賬
 （非國際財務報告準則計量）
年內虧損. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (256,144) (174,618) (137,851)
加：
 －權益股份的贖回負債
  公允價值虧損(1) . . . . . . . . . . . . . . 172,312 166,656 127,992
 －股份支付開支(2). . . . . . . . . . . . . . 4,700 21,275 2,728

年內經調整（虧損）╱溢利
 （非國際財務報告準則計量）. . . . . . (79,132) 13,313 (7,131)

附註：

(1) 權益股份的贖回負債公允價值虧損指我們在[編纂]前融資中發行的可轉換
優先股的公允價值虧損，並與本公司估值的變動有關。我們預期[編纂]後
我們的可轉換優先股的公允價值不再出現任何變動，乃由於該等可轉換優
先股將於[編纂]時自動轉換為普通股而由負債重新指定為權益，並預期使
我們的負債淨額狀況緊隨[編纂]後轉變為資產淨值狀況。該調節項目為非
現金，不會導致現金流出。

(2) 股份支付開支指我們根據股份激勵計劃向若干合資格參與者授予股份獎勵
相關的非現金費用。請參閱本文件附錄一附註32。



概  要

– 12 –

本文件為草擬本，其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

綜合財務狀況表概要

下表載列我們截至所示日期的綜合財務狀況表概要：

截至12月31日
2022年 2023年 2024年

（人民幣千元）

非流動資產總值 . . . . . . . . . . . . . . . . . 77,263 105,072 100,268
流動資產總值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 256,062 460,677 675,868
流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 808,484 1,200,738 1,641,829
流動負債淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (552,422) (740,061) (965,961)
資產總值減流動負債 . . . . . . . . . . . . . (475,159) (634,989) (865,693)
非流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,371 8,737 31,697
負債淨額. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (486,530) (643,726) (897,390)
虧絀總額. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (486,530) (643,726) (897,390)

有關我們於往績記錄期間綜合財務狀況表主要項目波動的詳情，請參閱「財務資
料－綜合財務狀況表節選項目討論」。

我們的流動負債淨額由截至2023年12月31日的人民幣740.1百萬元增加30.5%至

截至2024年12月31日的人民幣966.0百萬元，主要乃由於(i)權益股份的贖回負債增加

人民幣366.6百萬元，代表我們在[編纂]前融資中發行的優先股，(ii)計息銀行及其他借

款增加人民幣49.1百萬元，主要為支持我們的日常運營及預計業務增長，及(iii)貿易應

付款項增加人民幣22.9百萬元，與該期間我們的業務增長基本一致，部分被以下各項

所抵銷：(i)現金及現金等價物增加人民幣166.5百萬元，(ii)以公允價值計量且其變動計

入當期損益的金融資產增加人民幣34.9百萬元，主要乃由於我們購買結構性存款，以

優化我們的資金管理，提高我們的資金使用效率，及(iii)存貨增加人民幣11.1百萬元，

與我們的業務增長基本一致。

我們的流動負債淨額由截至2022年12月31日的人民幣552.4百萬元增加34.0%至

截至2023年12月31日的人民幣740.1百萬元，主要乃由於(i)權益股份的贖回負債增加

人民幣343.0百萬元，代表我們在[編纂]前融資中發行的優先股，(ii)貿易應付款項增加

人民幣55.9百萬元，與該期間我們的業務增長基本一致，及(iii)以公允價值計量且其變

動計入當期損益的金融資產減少人民幣16.1百萬元，主要乃由於我們若干結構性存款

屆滿所致，部分被以下各項所抵銷：(i)貿易應收款項及應收票據增加人民幣161.8百萬

元，與我們於2023年的銷售顯著增長基本一致，(ii)現金及現金等價物增加人民幣34.0

百萬元，及(iii)存貨增加人民幣11.9百萬元，與我們的業務增長基本一致。
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截至2022年、2023年及2024年12月31日，我們的負債總額分別為人民幣819.9百

萬元、人民幣1,209.5百萬元及人民幣1,673.5百萬元，其中，截至2022年、2023年及

2024年12月31日，我們錄得的權益股份的贖回負債分別為人民幣651.3百萬元、人民幣

994.3百萬元及人民幣1,360.9百萬元。我們的權益股份的贖回負債主要為我們在[編纂]

前融資中發行的優先股。請參閱「歷史、發展及公司架構－[編纂]前投資」。我們的優

先股將因[編纂]後自動轉換為普通股而由負債重新指定為權益，並預期緊隨[編纂]後使

我們的負債淨額狀況轉變為資產淨值狀況。

流動資金及資本資源

下表載列我們於所示年度的現金流量詳情：

截至12月31日止年度

2022年 2023年 2024年

（人民幣千元）

經營活動（所用）╱所得現金流量淨額 . . . (139,891) (124,499) 29,189

投資活動所得╱（所用）現金流量淨額 . . . 789 (1,579) (55,962)

融資活動所得現金流量淨額 . . . . . . . . . . . 93,472 159,974 193,234

現金及現金等價物（減少）╱增加淨額 . . . (45,630) 33,896 166,461

年初現金及現金等價物 . . . . . . . . . . . . . . 75,743 29,923 63,971

匯兌差額影響淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . (190) 152 3

年末現金及現金等價物 . . . . . . . . . . . . . . 29,923 63,971 230,435

請參閱「財務資料－流動資金及資本資源－現金流量」。
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主要財務比率

下表載列我們於所示年度的主要財務比率：

截至12月31日或截至12月31日止年度

2022年 2023年 2024年

(%)

資產負債率(1) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 246.0 213.8 215.6

毛利率(2) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22.6 25.6 27.3

流動比率(3) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31.7 38.4 41.2

速動比率(4) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23.5 31.9 35.7

附註：

(1) 資產負債率等於截至所示日期的負債總額除以截至同日的資產總值再乘以100%。截至2022

年、2023年及2024年12月31日，我們的負債總額分別為人民幣819.9百萬元、人民幣1,209.5

百萬元及人民幣1,673.5百萬元，其中截至2022年、2023年及2024年12月31日，我們錄得權
益股份的贖回負債分別為人民幣651.3百萬元、人民幣994.3百萬元及人民幣1,360.9百萬元。
我們的權益股份的贖回負債主要指我們在[編纂]前融資中發行的優先股。請參閱「歷史、發
展及公司架構－[編纂]前投資」。

(2) 毛利率等於年內毛利除以同一年的收益再乘以100%。

(3) 流動比率等於截至年底的流動資產總值除以截至同日的流動負債總額，再乘以100%。

(4) 速動比率等於截至年底的流動資產減去截至同日的存貨除以截至同日的流動負債，再乘以
100%。

業務可持續性及盈利能力

自成立以來，我們以技術專長和市場洞察力為驅動，不斷聚焦於長期可持續發

展。我們在頂尖人才和技術架構方面作出大量戰略投資，以為可持續增長搭建一個可

靠平台。我們建立了一支專業的行業專家團隊，並系統地升級了我們的生產設施，同

時堅持不懈地探索可實現長期價值創造的最可行的業務模式。從過往來看，我們的資

源被戰略性地分配予：(i)研發工作，以開發專有技術和綜合解決方案矩陣；(ii)實施先

進的製造協定，以達到行業領先的品質標準；及(iii)通過不斷創新培育全面的技術路

線。
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該等戰略投資雖然導致於2022年、2023年及2024年分別產生人民幣256.1百萬

元、人民幣174.6百萬元及人民幣137.9百萬元的年內虧損，但賦予我們獨特的競爭優

勢，助推我們快速發展。值得注意的是，剔除權益股份的贖回負債公允價值虧損及股

份支付開支，我們2022年及2024年的調整後年內虧損（非國際財務報告準則計量）分別

為人民幣79.1百萬元及人民幣7.1百萬元，及2023年的調整後年內盈利（非國際財務報

告準則計量）為人民幣13.3百萬元。

行業的快速擴張為我們可擴展的解決方案快速實現盈利創造了肥沃的土壤。在

智能汽車的快速發展落地和用戶對更安全、便捷的駕駛體驗的需求驅動下，中國車載

HUD解決方案滲透率不斷提升，市場規模持續高速增長。按銷量計，中國車載HUD解

決方案市場規模由2020年的1.0百萬台增至2024年的3.9百萬台，期間複合年均增長率

為41.2%。伴隨座艙全面智能化和車載HUD解決方案滲透率提升等趨勢，預計到2029

年，中國車載HUD解決方案將增加至12.7百萬台，2025年至2029年的複合年均增長率

為27.9%。在全球市場，W-HUD仍是主流HUD解決方案，預計市場規模將由2024年的

10.7百萬台增至2029年的20.9百萬台。AR-HUD將成為未來的增長動力，預計同期市

場規模將由2.0百萬台增至7.6百萬台。

我們相信，我們行業領先的項目定點、廣泛的客戶群、穩健的技術架構和解決方

案矩陣以及強大的量產能力，為長期發展和業務可持續發展奠定了堅實的基礎。具體

而言，我們預計未來幾年盈利能力將提升，主要通過以下方式：(i)推動收入增長；(ii)

提升規模經濟；及(iii)強化經營槓桿。隨著行業增長軌跡與我們大規模交付成本優化解

決方案的能力相契合，我們已準備好將早期投資轉化為可持續盈利能力，並在市場成

熟時獲取價值。

詳情請參閱「業務－業務可持續性及盈利能力」。

[編纂]用途

有關我們未來計劃的詳細討論，請參閱「業務－我們的戰略」。

經扣除我們就[編纂]和[編纂]已付及應付的[編纂]費用及估計佣金以及其他估計

[編纂]開支並假設[編纂]未獲行使，假設[編纂]價為每股H股[編纂]港元（即本文件所述

指示性[編纂]範圍[編纂]港元及[編纂]港元的中位數），我們估計我們將收到的[編纂]

淨額將約[編纂]百萬港元。
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根據我們的策略，我們擬將[編纂]的[編纂]用途按下述金額用於以下用途：

• 預計[編纂]淨額的約[編纂]%（或[編纂]）將用於生產線擴展及自動化、智能

化升級。

• 預計[編纂]淨額的約[編纂]%（或[編纂]）將用於提升我們的研發及技術能

力，以及升級我們的現有解決方案及開發基於同源技術的新產品。

• 預計[編纂]淨額的約[編纂]%（或[編纂]）將用於與專注於光學成像、近眼顯

示、可穿戴產品等其他相關領域的產業價值鏈參與者的潛在戰略合作，旨

在鞏固及提升我們的領先市場地位及技術能力。

• 預計[編纂]淨額的約[編纂]%（或[編纂]）將用於營運資金及一般公司用途。

詳情請參閱「未來計劃及[編纂]用途」。

申請在聯交所[編纂]

我們已向[編纂]申請批准根據[編纂]已發行的H股[編纂]及[編纂]，基於（其中包

括）我們符合《上市規則》第8.05(3)條的市值╱收入測試，參考(i)我們截至2024年12月

31日止年度的收入為人民幣577.6百萬元，超過500百萬港元；及(ii)按指示性[編纂]範

圍的下限計算，我們於[編纂]時的預期市值超過40億港元。

股息

於往績記錄期間，本公司並無派付或宣派股息。目前，我們沒有正式股息政策或
固定的股息分配比例。任何未來宣派及派付股息將由我們的董事酌情決定，並將取決
於我們的實際及預期經營業績、現金流量及財務狀況、一般業務狀況及業務戰略、預
期營運資金需求及未來擴張計劃、法律、監管及其他合約限制，以及我們的董事認為
相關的其他因素。正如我們的中國法律顧問所告知，在我們的董事會制定利潤分配計
劃並經我們的股東在股東大會上批准後，我們未來取得的任何溢利淨額將用於派付或
宣派股息。然而，這類溢利淨額必須先用於彌補我們歷史上累計的虧損，之後我們將
有義務將溢利淨額的10%撥入我們的法定公積金，直至有關法定公積金達到我們註冊
資本的50%以上。
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主要風險因素概要

我們的業務及[編纂]涉及「風險因素」所載若干風險。　閣下決定投資我們的股份

前，務請細閱該節全部內容。我們面臨的主要風險包括：

• 我們所處的行業競爭激烈，而我們可能無法持續保持行業領先地位；

• 我們的過往業績可能並不代表未來表現，因此難以評估我們的業務前景及

財務表現；

• 我們於往績記錄期間錄得淨虧損及經營活動淨現金流出，而未來可能無法

實現盈利或維持經營活動淨現金流入；

• 我們於往績記錄期間錄得負債淨額及流動負債淨額；

• 我們經營所在行業具有技術變革及發展迅速的特點。行業的技術變革及發

展迅速可能會降低我們解決方案的競爭力或使其過時，這可能會對我們的

業務、財務狀況及經營業績產生不利影響；

• 我們可能無法成功有效地實施我們的業務計劃及戰略或根本無法實施，則

我們的業務、財務狀況及經營業績或會受到重大不利影響；

• 我們的成功在很大程度上取決於我們的研發能力。技術和研發工作的失敗

可能會影響我們的競爭力及盈利能力；

• 如果我們不能及時、經濟高效地不斷升級、開發和創新我們的解決方案，

以滿足客戶不斷變化的需求，可能會對我們的競爭優勢造成重大不利影

響，並降低我們的市場份額；及

• 我們處於新興行業，人車交互使用的新興技術可能尚不成熟。任何重大解

決方案缺陷、故障或負面新聞均可能損壞我們的聲譽，並對我們的業務、

財務狀況及經營業績產生不利影響。

我們的控股股東集團

截至最後實際可行日期，控股股東集團（包括張濤先生、張波先生、王正剛先

生、呂濤先生、葉靜女士、郭慧女士、呂湘連女士、揚州澤盈及揚州澤蕪）根據彼等之
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間的一致行動安排與關係合共於我們股本總額中擁有約[編纂]%的權益。詳情請參閱本

文件「歷史、發展及公司架構－一致行動方集團」。

緊隨[編纂]完成後（假設股份拆細已完成及[編纂]未獲行使），控股股東集團將繼

續控制我們股本總額合共約[編纂]%。因此，彼等將仍為我們的一組控股股東。詳情請

參閱「與控股股東集團的關係」。

[編纂]前投資

自本集團成立直至最後實際可行日期，我們完成了幾輪[編纂]前投資。有關[編

纂]前投資者的背景和[編纂]前投資的主要條款的詳情，請參閱本文件「歷史、發展及

公司架構－[編纂]前投資」。

[編纂]

按[編纂]每股H股
[編纂]港元計算

按[編纂]每股H股
[編纂]港元計算

股份市值(1) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . [編纂]

百萬港元

[編纂]

百萬港元

未經審計[編纂]經調整每股有形資產淨值(2) . . . . . . . [編纂]港元 [編纂]港元

附註：

(1) 市值乃基於[編纂]完成後預計將發行[編纂]股股份（假設[編纂]未獲行使）計算得出。

(2) 本公司擁有人應佔本集團未經審計[編纂]經調整每股綜合有形資產淨值乃於進行本文件附錄二「未
經審計[編纂]財務資料—A. 未經審計[編纂]經調整綜合有形資產淨值報表」段落所述調整後，並基
於緊隨股份拆細及[編纂]完成後預計將發行[編纂]股股份計算得出。

[編纂]開支

[編纂]開支包括專業費用、[編纂]佣金及與[編纂]及[編纂]有關的其他費用。於

往績記錄期間，我們並無錄得[編纂]開支。我們預計將產生約[編纂]百萬港元的[編纂]

開支（基於指示性[編纂]範圍的中位數並假設[編纂]未獲行使），約佔[編纂]總額的[編

纂]。我們估計[編纂]開支包括約[編纂]百萬港元的[編纂]費用及[編纂]百萬港元的非

[編纂]費用（其中包括法律顧問及我們的申報會計師的費用及開支約[編纂]百萬港元及

其他費用及開支約[編纂]百萬港元）。在[編纂]開支總額中，約[編纂]百萬港元將直接
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歸屬於發行我們的股份，將於[編纂]完成時從權益中扣除，餘下[編纂]百萬港元將在我

們的綜合全面收益表中支銷。我們的董事預計該等費用不會對我們2025年的經營業績

產生重大影響。

無重大不利變化

我們的董事已確認，直至本文件日期，我們的業務、財務狀況及經營業績自2024

年12月31日（即本文件附錄一會計師報告所報告年度的結束日期）以來並無重大不利變

化，且自2024年12月31日以來並無任何事件會對本文件附錄一會計師報告所載的資料

產生重大影響。


