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 事件 

大立光（3008.TW）7 月营收出现环比 15.1%的月成长幅度，达到 44.41 亿元，

再创今年单月新高。大立光最新法说会表示 8 月份更会优于 7 月份。大立光

从今年 1 月开始，单月营收均优于去年同期，双摄趋势形成带来了需求的增

加。整体来看公司今年前 7 月营收 265.62 亿元，比去年同期成长 15.96%。

大立光是全球最大的手机镜头供应商，同时也是苹果手机镜头供应商，在全

球镜头市场上一枝独秀，市场份额占比超过 30%。 

舜宇光学科技（2382.HK）盈利预告显示 2017 年上半年公司盈利将大幅增长，

主要是由于 1、手机镜头、车载镜头及手机照相模组的出货量强劲增加；2、

产品组合改善令手机镜头及手机照相模组平均单价增加及毛利率提升。舜宇

光学的摄像头模组和光学镜头市场份额分列全球第一位和第二位。 

信利国际（0732.HK）公布 2017 年前 6 个月未经审核的综合营业额显示其上

半年实现营收约 108.34 亿港元，同比增长约 11.4%。根据披露的消息，指纹

识别模组与摄像头模组均与其业绩增长有重大关系。信利国际是国内摄像头

模组一线厂商。 

丘钛科技（1478.HK）公告显示根据公司 2017 年前 5 个月未经审计的营业报

告以及现阶段经营情况，公司预计上半年净利润同比增长超过 100%。公司

2016 年 99.5%的营业收入来自摄像头模组，仅 0.5%来自于指纹识别模组。

丘钛科技是国内摄像头模组一线厂商。 

 点评摘要 

大立光（镜头）、舜宇光学（镜头、模组）、丘钛科技（模组）、信利国际（模

组）均为光学镜头、摄像头模组行业龙头或者领先企业。其上半年业绩的增

长均表明今年光学镜头、摄像头模组市场需求旺盛。我们认为公司业绩表现

抢眼有四个方面的原因：1、双摄正在智能手机中稳步渗透；2、摄像头正在

向高像素演进，有助于提升产品单价，改善毛利率；3、国产品牌智能手机

出货量和整体占比不断提升，带动上游供应链向集中发展，出现大者恒大的

趋势，利好行业上游领先企业；4、在智能手机增速放缓的情况下，车载镜

头、安防监控、3D 成像等将会是新的增长动力。 

 推荐标的 

摄像头基本由镜头、滤光片、CIS 芯片、音圈马达、DSP 芯片组成。摄像头

市场需求旺盛将给产业链相关零部件供应商、设备厂商、模组厂商带来机会。

建议关注镜头、摄像头模组、滤光片、芯片、音圈马达、设备领先企业。建

议关注标的：舜宇光学（镜头、模组）、欧菲光（模组、滤光片）、丘钛科技

（模组）、水晶光电（滤光片）。 
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 风险提示 

行业竞争加剧；双摄、高像素镜头渗透率不及预期。 
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一、点评 

大立光（镜头）、舜宇光学（镜头、模组）、丘钛科技（模组）、信利国际（模组）均

为光学镜头、摄像头模组行业龙头或者领先企业。其上半年业绩的增长均表明今年光学

镜头、摄像头模组市场需求旺盛。我们认为公司业绩表现抢眼有四个方面的原因： 

1、双摄正在智能手机中稳步渗透。TSR 数据显示 2016 年全球双摄渗透率 5%，出

货量约 7550 万部，预计 2017 年渗透率将达到 15%，出货量约 2.4 亿部。双摄会用到两

个摄像头，各种零部件的使用量将会翻倍，单价是单摄的 2～3 倍，在软件算法的配合下

产品有更高的附加值。由于技术和投资门槛均较高，目前只有模组大厂才能量产出货。

双摄的大量出货对产业链各厂商出货量增加、产品单价或毛利率提升有帮助。 

2、摄像头正在向高像素演进，有助于提升产品单价，改善毛利率。不论是智能手机、

安防监控、车载镜头均在向高像素演进，其中以智能手机领域最为迅猛。手机硬件配置

升级拉动了中高端摄像头模组出货量快速增长。目前智能手机主流摄像头在 800~1300

万像素，整体在 800~2000 万像素。能够生产高像素镜头的厂商数量有限，2016 年底能

够提供 800 万以上像素手机镜头的光学厂只有台湾大立光和玉晶光电、韩国的世高光、

日本关东辰美和中国大陆的舜宇光学，五家厂商出货量占到了全球 65%的份额。特别是

大立光独领风骚，但是高阶市场需求快速增长，这也给其他有能力制造高阶镜头的厂商

带来了机会。 

3、国产品牌智能手机出货量和整体占比不断提升，带动上游供应链向集中发展，出

现大者恒大的趋势，利好行业上游领先企业。群智咨询最新数据显示 2017 年上半年全

球智能手机出货量约 6.7 亿部，同比增长 1.8%。同时认为总体来看智能手机市场寡头竞

争越来越明显，品牌集中度越来越高，上游供应链也随之调整。Counterpoint 发布数据，

第二季度中国智能手机出货量同比上升 3%。本年度两个季度均取得增长。中国手机市场

份额不断拉升的同时，供应链厂商也成为受益对象，其中排名前四的华为、OPPO、VIVO、

小米占据了中国手机市场 69%的份额，国产品牌智能手机在全球手机出货量的占比不断

提升。 

4、在智能手机增速放缓的情况下，车载镜头、安防监控、3D成像等将会是新的增

长动力。虽然全球汽车出货量成长性不如消费型产品亮眼，但是低渗透率以及主动式安

全、ADAS 和无人驾驶系统的需求将使得车载摄像头备受关注。在 ADAS 的大趋势下，

高端汽车摄像头多达 8 个。未来普及辅助驾驶后，单车摄像头平均配备 4 颗以上。车载

摄像头性能要求高，价格约为手机摄像头的 5～6 倍，整体单价约 200～240 元，准入壁

垒较高。舜宇光学作为车载镜头领先企业，2017 年上半年出货量 1.53 千万颗，同比增

长 44.3%。欧菲光在车载摄像头模组领域亦有布局。3D 成像技术一直是行业热点，未来

有望在手机、汽车、游戏等多个领域得到大规模应用。 

市场行情火爆也带动厂商的扩产和进入。手机报 8 月 7 日新闻显示同兴达、伯恩、

京东方、安徽精密、蓝思科技以及一家不愿意透露信息的触控显示厂商将加码摄像头模

组。但目前并未见相关上市公司有公告。之前手机报称有消息传欧菲光在三地追加 120

条 COB 产线，针对这一消息在确认中未得到准确答案，但欧菲光确实有扩产计划。我们

推测如果加码摄像头模组，一方面和需求旺盛有关，另一方面可与现有业务发生协同效

应、如：主营业务为盖板玻璃或者面板的企业均与下游品牌手机厂商有大量业务往来，

发展摄像头模组业务与现有客户重叠，可以更好的满足客户需求，最终可以提升公司业

绩。 

展望 2017 年下半年，随着全面屏时代的到来，品牌之间的竞争更加白热化，产业
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链也将迎来日益激烈的角力。 

二、推荐标的 

摄像头基本由镜头、滤光片、CIS 芯片、DSP 芯片、音圈马达组成。摄像头市场需

求旺盛将给产业链相关零部件供应商、设备厂商、模组厂商带来机会。建议关注镜头、

摄像头模组、滤光片、芯片、设备领先企业。建议关注标的：舜宇光学（镜头、模组）、

欧菲光（模组、滤光片）、丘钛科技（模组）、水晶光电（滤光片）。 

三、风险提示 

行业竞争加剧；双摄、高像素渗透率不及预期。 

 

附录 

图表1： 2015 年全球光学镜头各公司市场份额占比  图表2： 2015 年全球手机镜头各公司市场份额占比 

 

 

 
资料来源：公司年报、联讯证券  资料来源：公司年报、联讯证券 

 

图表3： 2016年上半年全球模组厂商市场占比（含前后

摄） 

 图表4： 2016年 预计全球 AF模组（含 VCM 及 OIS）

市场占比 

 

 

 

资料来源：TSR、联讯证券  资料来源：TSR、联讯证券 
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图表5： 2014～2019 年全球手机摄像头模组消费量统

计和预测 

 图表6： 2015～2020 年全球智能手机出货量和双摄渗

透率 

 

 

 

资料来源：旭日大数据、联讯证券  资料来源：中国产业信息网、联讯证券 

 

图表7： 2015～2020 年全球手机双摄像头市场规模  图表8： 2016～2020 年全球车载摄像头市场规模 

 

 

 

资料来源：中国产业信息网、联讯证券  资料来源：智研咨询、联讯证券 

 

图表9： 2013～2018 年中国监控摄像机市场总量及增

长率 

 图表10： 2014～2016年中国智能手机品牌出货量及占

全球出货量比例 

 

 

 

资料来源：中国产业信息网、联讯证券  资料来源：TrendForce、联讯证券 
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