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事件：公司发布2017年年报显示，2017年全年公司实现收入337.91亿，增长

26.34%；实现归属上市公司的净利润10.10亿，增长40.47%。；扣非后净利润6.88

亿元，同比增长15.75%。同时，公司2018年1-3月共实现收入75.58亿元，同比增

长22.06%；实现归母净利润2.95亿元，增长55.01%；扣非后净利润2.99亿元，增

长101.58%。 

点评： 

 2017年光摄像模组收入上升，光学、触控、和传感器业务毛利率全线提高。

2017年公司光学业务实现营业收入166.32亿元，同比增加109.47%，主要系

微摄像头模组产品像素持续提升、双摄订单平稳快速释放以及，以及收购

索尼华南厂切入国际大客户摄像头模组供应链，成为国际大客户前置摄像

头主供应商；光学业务整体毛利率12.97%，如不考虑整合广州索尼事项对

毛利的影响，光学业务毛利率为15.94%，同比增长4.8个百分点；双摄模组

出货量占比迅速提升，在重点客户端热卖机型的供货份额持续提高。2017

年公司触控显示产品收入112.89亿元，与去年基本持平，毛利率14.86%，同

比上升2.64个百分点，国际大客户的触控业务良率稳步提升，盈利能力持续

改善。2017年公司传感器类产品实现营业收入52.96亿元，同比下降23.64%，

毛利率13.52%，同比提升了3.52个百分点，主要是因为公司优化产品结构，

垂直产业整合优势进一步凸显，毛利率有所提升，但伴随电容式指纹识别

模组市场从高端向中低端持续渗透，市场竞争加剧，产品价格下滑等综合

因素影响，营收同比出现下降。此外，公司对部分客户的应收账款计提坏

账损失致资产减值损失达7.42亿，去年同期为9670万，对利润影响较大。 

 智能汽车业务进展良好。2017年智能汽车业务实现营业收入3.12亿元，毛利

率23.96%，以车载摄像头、360环视系统和倒车影像系统等软硬件产品开始

批量出货，产业布局初见成效。其中，全资子公司上海车联被选为长安汽

车核心车型的全景总成及全景控制器总成的供应商；收到浙江远景汽配有

限公司的开发意向书，参与吉利汽车主打车型雨量传感器总成和支架的开

发；全资子公司南京天擎被南京汽车选定为组合仪表供应商。 

 2018 年一季度业绩维持高增速。18 年一季度公司实现收入 75.58 亿元，同

比增长 22.06%；归母净利润 2.95 亿元，增长 55.01%；扣非后净利润 2.99

亿元，增长 101.58%。主要原因系：1、摄像头模组业务保持快速增长，双

摄出货量占比持续提升；2、国际大客户的触控业务良率提升，盈利能力改

善。报告期内公司总体业务毛利率 15.15%，同比上升 3.17 个百分点，较 17

年全年上升 1.39 个百分点。公司预计 18 年上半年净利润增速 10%-30%，

主要系去年同期因收购索尼华南工厂使得营业外收入增加 1.4 亿元，同比基

数较高，导致净利增幅相比第一季度同比增幅有所放缓。 
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主要数据 

2018 年 4 月 23 日 

收盘价(元) 17.02 

总市值（亿元） 462.00 

总股本(亿股) 27.14 

流通股本(亿股) 26.57 

ROE（TTM） 3.19% 

12月最高价(元) 25.90 

12月最低价(元) 14.10 

  

股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，Wind 
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 多赛道做好布局主力持续成长。光学产品方面，短期受益双摄渗透率进一步提升，人面识别有望在 18

年导入更多旗舰机型并逐步普及，3D sensing 有望打开长期成长空间。触控方面，公司对 OLED 显示

已做好布局，并已经同下游 OLED 生产商进行积极沟通和合作，待终端需求大规模释放，触控显示业

务将迎接新的业绩增长空间。智能汽车方面，布局 ADAS、中控系统和车联网应用等相关领域，逐步

进入下游客户供应链，有望在汽车电子赛道挖掘新的利润增长点。 

 投资建议：给予谨慎推荐评级。预计公司2018年及2019年EPS分别为0.77元和0.96元，对应PE 22倍和18

倍。 

 风险提示。行业竞争加剧致毛利率下降，下游客户需求下降，政策因素。 

 

图 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2016A 2017A 2018E 2019E 

营业总收入 26,746  33791  42,239  50,687  

营业总成本 26,069  32804  39,861  47,714  

营业成本 23,676  29,140  35903  43084  

营业税金及附加 55  94  118  141  

销售费用 174  270  275  329  

管理费用 1735  2130  2788  3396  

财务费用 332  427  651  612  

其他经营收益 3  (12) 72  80  

公允价值变动净收益 0  (81) 0  0  

投资净收益 3  1  0  0  

营业利润 680  975  2450  3052  

加 营业外收入 151  273  0  0  

减 营业外支出 9  26  0  0  

利润总额 822  1222  2450  3052  

减 所得税 105  195  368  458  

净利润 717  1027  2083  2595  

减 少数股东损益 (2) (2) (2) (1) 

归母公司所有者的净利润 719  1028  2085  2596  

基本每股收益(元) 0.26  0.38  0.77  0.96  

PE（倍） 64  45  22  18  

数据来源：Wind，东莞证券研究所 
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