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[Table_FinanceInfo]  2016 年 2017 年 2018E 2019E 

营业收入(亿元) 267.46 337.91 408.16 502.17 

增长比率(%) 44.59 26.34 20.79 23.03% 

净利润(亿元) 7.19 8.23 17.32 21.03 

    增长比率(%) 50.24 14.43 110.54 21.41 

每股收益(元) 0.69 0.30 0.64 0.77 

市盈率(倍) 49.74 67.98 24.28 20.00 
 

[Table_Summary] 事件: 

2018年8月7日，公司发布了2018年半年度报告。2018年上半年公司实现

营业收入182.56亿元，同比增长20.74%；实现归母净利润7.44亿元，同

比增长19.93%；实现扣非净利润6.85亿元，同比增长66.06%。 

 

投资要点: 

 2018年上半年业绩符合预期 

公司2018年上半年公司实现营业收入182.56亿元，同比增长20.74%；

实现归母净利润7.44亿元，同比增长19.93%，处于一季报预估区间

10%-30%的中值以上；实现扣非净利润6.85亿元，同比增长66.06%。

其中第二季度实现营业收入106.98亿元、归母净利润4.48亿元，分

别同比增长19.82%和4.36%。归母净利润增速远远小于收入增速的原

因是财务费用大幅增加，而其中一大部分原因是由于汇率波动导致

的汇兑损益。从盈利能力看，上半年毛利率为15.26%，相比于2017

年同期提高了3.17个百分点。公司预计2018年1-9月实现归母净利润

13.29-15.33亿元，同比增长30%-50%。 

 光学产品和智能汽车业务收入均增长超过50% 

2018年上半年，公司主要收入来源还是摄像头等光学产品，收入占

比由2017年全年的49.54%提高到56.65%。具体产品经营情况如下： 

光学产品：随着微摄像头模组产品像素持续提升和双摄订单的平稳

快速释放，上半年公司光学产品收入102.36亿元，同比增加54.30%，

其中广州欧菲影像公司贡献营业收入约20亿元，出货量约4,800万

颗；双摄产品贡献营业收入约42亿元，出货量约5,200万颗。光学业

务整体毛利率15.16%，同比增长4.35个百分点。 

智能汽车业务：上半年公司智能汽车业务收入2.07亿元，同比增长

61.55%，毛利率23.30%，同比下降1.59个百分点，以车载摄像头、

360度环视系统和倒车影像系统等为代表的软硬件产品开始批量出

货，产业布局收益逐步展现，智能汽车业务进入收获期。 

其他业务：上半年公司触控显示产品收入56.54亿元，同比增长

[Table_MarketInfo] 基础数据 

收盘价（元） 15.49 

市净率（倍） 4.27 

流通市值（亿元） 411.69 

每股净资产（元） 3.59 

每股经营现金流（元） 0.05 

营业利润率（%） 5.03 

净资产收益率（%） 7.82 

资产负债率（%） 74.78 

总股本（万股） 271,445 

流通股（万股） 265,776 
 

[Table_IndexPic] 个股相对沪深 300 指数表现 
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数据来源：WIND，万联证券研究所 

数据截止日期： 2018 年 08 月 06 日 
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6.81%，毛利率15.42%，同比上升2.5个百分点；传感器类产品收入

19.70亿元，同比下降33.34%，毛利率14.94%，同比提升了1.96个百

分点。 

 短期继续受益双摄普及加速 

根据DIGITIMES Research预测，2018年双摄像头手机渗透率有望达

到30%，2019年有望达到50%，公司抢先布局双摄模组。截止2017年

底，公司摄像头模组产能整体超过60KK/月，双摄像头产能达到15KK/

月。2017年，公司摄像通讯类产品收入同比增长109.47%，在主营收

入中的占比由30%提高到了49.54%。短期来看公司将继续受益于手机

双摄普及加速的趋势。 

 长期布局触控显示和智能汽车 

目前公司已储备了薄膜触摸屏、3D玻璃、3D全贴合、触觉反馈等新

产品和新技术，曲面屏的全贴合业务也已具备量产能力，可以应对

触控领域未来的柔性化趋势。同时，公司积极布局智能汽车业务，

预计2019年会有较大增长，全资子公司上海车联取得了长安汽车的

定点通知书，被选为长安汽车核心车型的全景摄像头总成及全景控

制器总成的供应商。2017年，公司智能汽车类产品同比增长188.82%，

在主营收入中的占比由0.41%提高到0.93%，未来成长空间巨大。所

以，长期来看，触控显示和智能汽车将成为公司未来业绩的增长点。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司2018年和2019年的EPS分别为0.64元和0.77元，对应2018

年8月6日收盘价15.49元的PE分别为24.28倍和20.00倍，维持“买入”

评级。 

 风险因素 

双摄渗透不及预期的风险；主流技术改变的风险 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
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