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索尼加大 ToF 芯片投入，面板厂争相扩产 
 
本周重点 

 索尼加大 ToF 芯片投入，国产手机逐步布局 ToF 立体深感镜头 

 显示面板企业争相扩产为哪般？ 

 

核心观点 

 索尼加大 ToF 芯片投入。索尼将在 2019 年下半年提高 3D 摄像头的产量，
以满足下游相关客户的需求，包括苹果、google、三星以及华为。ToF 渗透
率或将超过结构光，国内手机领先布局。Vivo Nex 双屏版；OppO R17 
Pro；荣耀 V20。ToF 3D 摄像头可以带来的改变：视频动态美体。配置 3D
摄像头的手机可以同时支持拍照和录像两种模式。它不会造成人像背景的变
形。今年前置 3D 感测渗透率约为 4%左右，后置 3D 目前销量较少，渗透率
不足 0.05%，预计明年有望突破 2%。 

 

 国内显示面板龙头京东方和维信诺纷纷宣布扩大 OLED 面板产能，虽然目前
显示面板行业供给过剩严重导致液晶面板价格仍处于下行区间，但是我们认
为目前时点国内两大面板龙头的逆势扩大 OLED 面板产能并非巧合，在一定
程度上说明产业对于 OLED 显示面板前景看好，国内手机品牌的崛起将成为
拉动我国 OLED 新增产能最大的驱动力。此外由于 OLED 面板产线从建设到
量产需要 3-4 年的时间，所以各大显示面板厂商开始提前逆周期扩产迎接下
一轮面板行业的新周期。 

 

投资建议 

 建议关注：索尼，Lumentum，汇顶科技，京东方和维信诺 

 

风险提示 

 3D 感测渗透率不及预期；手机销量不及预期。 

 未来三年 OLED 智能手机渗透率不及预期；国内显示面板企业 OLED 产能开
出不及预期；OLED 显示面板行业竞争激烈导致 OLED 面板价格大幅杀跌。 
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一、行业观察 

                                                    

【事件一】 索尼加大 ToF 芯片投入，国产手机逐步布局 ToF 立体深感镜头 

 Bloomberg 刊登采访索尼传感器主管 Satoshi Yoshihara 的文章，文章指
出索尼将加大 3D 摄像头方面的投入，主要布局 ToF 技术路径。 

 

【点评】 

索尼将加大 ToF 传感器布局。索尼将在 2019 年下半年提高 3D 摄像头的
产量，以满足下游相关客户的需求，包括苹果、google、三星以及华为。目前
索尼公司在全球图像传感器市场份额接近一半，3D 业务已经实现盈利。 

 

ToF 渗透率或将超过结构光。目前 3D 感测主要有三种技术路径：结构光
（structured Light)、TOF(Time of Flight)与双目测距(Stereo Vision)。其中双目
测距所需算法量太大，对于硬件资源要求较高，目前产业主要以结构光与 ToF
为主。结构光由于工作距离短，目前只能用在前置解锁方案，受到应用限制，
而且有全面屏指纹识别的竞争，普及不易。我们分析，索尼布局 TOF 技术路径，
主要是从应用发展出发，ToF 感应技术识别距离可达 4~5m，下游应用较为丰
富，如游戏、手势识别等，若硬件算法得到提升，普及速度将超过结构光。 

 

国内手机领先布局 ToF 后置 3D 摄像头。2018 年四季度发布配置 ToF 后 
置 3D 摄像头的有：Vivo Nex 双屏版；OppO R17 Pro；荣耀 V20。 

 

ToF 3D 摄像头可以带来的改变：视频动态美体。区别于美颜软件的平面
算法瘦身，配置 3D 摄像头的手机可以同时支持拍照和录像两种模式。例如荣
耀 V20 可以获得被拍摄人体的 3D 深感信息，实现精准的瘦身、长腿、纤腰。
在录制过程中，针对身体各个部分进行实时处理、精确塑性，因此，它不会造
成人像背景的变形。 

 

图表 1：华为 V20 手机 3D 美体塑形效果  图表 2：华为 V20 手机 AR 游戏 

 

 

 
来源：华为荣耀、国金证券研究所  来源：华为荣耀、国金证券研究所 
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市场空间测算。根据我们检测到的手机终端数据，今年前置 3D 感测渗透
率约为 4%左右，配置机型包括 iphone 系列、小米探索版、华为 mate 20 等。
后置 3D 目前销量较少，渗透率不足 0.05%，预计明年有望突破 2%。 

 

图表 3：3D sensing 空间测算 

单位：亿 2017 2018E 2019E 2020E 

手机出货量 14.62 14.3276 14.04 14.32 

YoY  -2% -2% 2% 

前置 3D 感测渗透率 0.80% 4.00% 8.00% 15.00% 

所需 CIS 数目 0.12 0.57 1.12 2.15 

后置 3D 感测渗透率 0% 0.05% 2.00% 8.00% 

所需 CIS 数目 0.00 0.01 0.28 1.15 

合计所需 CIS 数目 0.12 0.58 1.40 3.29 

YoY  496% 242% 235% 
 

来源：powered by 亚智，国金证券研究所 

 

 

【事件二】显示面板企业争相扩产为哪般？ 

2018 年 12 月 26 日，国内显示面板龙头京东方与福州市、福清市人民政
府及其投资集团签署了《京东方福州第 6 代 AMOLED（柔性）生产线项目投资
框架协议》，项目建设地址为福州市下辖的福清市内，总投资额预计为 465 亿，
设计产能为 48K/月。福州市及福清市政府一方面需协助项目获得不少于 205 亿
的银行贷款，还将在土地配套条件、能源供应、人才引进等方面为本项目提供
政策性支持同时承诺项目公司投产之日起三年内不在福州地区内引入其他 TFT-
LCD、AMOLED 显示器件的生产制造企业。除京东方之外，维信诺也在 2018
年 12 月 22 日宣布与合肥芯屏产业投资基金（有限合伙）、合肥合屏投资有限
公司以及合肥兴融投资有限公司共同投资 440 亿元，建设合肥第 6 代柔性有源
矩阵有机发光显示器件（AMOLED）生产线项目，积极扩大 OLED 产能。 

 

【点评】 

龙头厂商逆势扩产，全面屏手机中 AMOLED 屏幕占比接近一半。根据
CINNO 咨询公司统计，2018 年上半年全球智能手机面板出货量为 8.46 亿片，
其中 AMOLED 面板出货为 1.73 亿片，占比达到 20.4%。在 2018 年上半年全
球 1.17 亿片全面屏手机面板出货量中，AMOLED 手机面板达到 5700 万片，占
比接近一半，主要搭载在各大主流手机品牌的高端旗舰机型中。从全球
AMOLED 厂商来看，三星的出货量占比高达 93%，遥遥领先，国内面板厂商
在 2018 年上半年手机 AMOLED 面板出货量仅为 830 万片，占比最高的维信诺
（visionox）出货量占比为 45%，排在第一位，和辉光电（EDO）以 27%的占
比排在第二位，第三位的京东方（BOE）出货量占比为 16%，剩下的是深天马
（8%）和信利光电（4%）。虽然目前显示面板行业供给过剩严重导致液晶面板
价格仍处于下行区间，但是我们认为目前时点国内两大面板龙头的逆势扩大
OLED 面板产能并非巧合，在一定程度上说明产业对于 OLED 显示面板前景看
好。 

 

国产手机品牌崛起，驱动我国 OLED 产能扩张。从产业供给格局来看，大
尺寸 OLED 面板供给以韩国 LG 为主，用于智能手机和智能手表等中小尺寸的
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面板主要由三星提供，国内在产和在建的 OLED 产线大多定位在下游应用中占
比达到 88%的智能手机市场。因为华为，小米，OPPO 和 vivo 等国内手机厂
商已经占据了全球智能手机出货量的 40%，而且全面屏和 OLED 屏幕已经成为
高端旗舰机型的标配，随着国内 OLED 产能逐渐释放，OLED 屏幕对于液晶屏
幕的替代趋势较为明确，国内手机品牌的崛起将成为拉动我国 OLED 新增产能
最大的驱动力。目前国内厂商在 AMOLED 产品已有不少量产交付。其中，京
东方成都第 6 代柔性 AMOLED 生产线已经向华为手机供货。维信诺(昆山)5.5
代 AMOLED 生产线已经实现稳定出货，主要应用于可穿戴产品，众多智能手
表的 AMOLED 屏都是由维信诺供应。另一部分则主要供应手机市场。 

                                                           

 

图表 4：国内在产和在建 OLED 产线汇总 

 

来源：官网及公告等公开信息，国金证券研究所 

 

大尺寸 OLED 面板价格持续上涨，全面屏、折叠手机、AR/VR 和车用显
示屏幕等新应用渗透率持续提升。虽然液晶显示面板由于国内厂商扩产较大导
致供给过剩出现价格持续下跌，但是 OLED 面板由于出色的显示性能和多样的
设计形式而受到各大电视和手机厂商的追捧。IHS Market 数据显示， 2018 年
三季度 55 英寸 OLED 面板产品较上季度上涨 2％，连续第 2 季价格上升。从
OLED 下游消费结构来看，智能手机领域的需求远超过电视领域，目前主流手
机品牌的旗舰机型均已采用 OLED 屏幕，下一个杀手级创新--折叠手机有望成
为新的智能手机屏幕趋势，一旦采用之后对于 OLED 屏幕的需求也将出现大幅
度攀升，预计到 2021 年全球 AMOLED 智能手机渗透率将达到 48%。另外在
AR/VR 和汽车用显示屏等领域 OLED 屏幕的渗透率也在逐步提升，我们认为未
来几年这些新应用领域对于 OLED 屏幕需求的增长较为确定，由于 OLED 面板
产线建设周期需要 3-4 年的时间，所以各大显示面板厂商开始提前逆周期扩产
迎接下一轮面板行业的新周期。 

 

面板厂商 地点 世代线 产能 量产时间
成都 G6 4.8万/月 2017年10月
绵阳 G6 4.8万/月 2019年第三季度
重庆 G6 4.8万/月 2020年
福州 G6 4.8万/月 2021年

深天马 武汉 G6 3万/月 2017年第四季度
华星光电 武汉 G6 4.5万/月 2019年第四季度
何辉光电 上海 G6 3万/月 2018年7月
信利 眉山 G6 1.5万/月 2020年

昆山 G5.5 1.5万/月 2017年9月
固安 G6 3万/月 2018年第四季度
合肥 G6 3万/月 2021年

京东方

维信诺
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图表 5：OLED 面板下游消费结构  图表 6：全球 AMOLED 智能手机渗透率 

 

 

 
来源：Eefocus，国金证券研究所  来源：witsview，国金证券研究所 

 

 

 

 

 

 

二、行情回顾 

 截止本周三收盘，最近 5 个交易日全部 A 股下跌 1.67%，沪深 300 下跌

0.85%，电子板块下跌 3.56%，半导体板块下跌 1.47%。 

 涨跌幅榜分别为：台基股份+3.82%，东软载波+3.82%，润欣科技+3.29%，

国科微+3.22%，圣邦股份+3.19%；兆易创新-11.38%，晓程科技-9.73%，

洁美科技-4.66%，纳思达-3.5%，富满电子-2.30% 

 

智能手机

88%

OLED电视

7%

智能手表

2%

其他

3%
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图表 7：本周半导体走势排名（%） 

 
来源：wind，国金证券研究所 

 

 

 

 本周半导体板块涨跌幅排名 

图表 8：半导体板块涨幅前十  图表 9：半导体板块跌幅前十 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 
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三、半导体行业公司限售股份解禁情况 

图表 10：半导体行业公司限售股份解禁日期及比例 

 

来源：wind，国金证券研究所 

 

 

四、半导体产业重点公司估值数据跟踪 

图表 11：半导体产业重点公司估值数据跟踪 

 

证券代码 证券简称 解禁股份性质
 限售解禁日期
总股本亿股
本期解禁
数量亿股

解禁占比

600198.SH *ST大唐 定向增发机构配售股份 2019-05-13 8.82              0.05           0.58%
603005.SH 晶方科技 首发原股东限售股份 2019-04-18 2.33              0.03           1.29%
300474.SZ 景嘉微 首发一般股份,首发机构配售股份2019-04-01 2.71              2.00           73.85%
601908.SH 京运通 定向增发机构配售股份 2019-03-22 19.95            0.01           0.06%
002156.SZ 通富微电 定向增发机构配售股份 2019-01-23 11.54            1.81           15.70%
300373.SZ 扬杰科技 股权激励限售股份 2019-01-23 4.72              2.34           49.55%
600460.SH 士兰微 定向增发机构配售股份 2019-01-14 13.12            0.65           4.95%
002180.SZ 纳思达 股权激励限售股份 2018-12-24 10.64            0.52           4.86%
600584.SH 长电科技 定向增发机构配售股份 2018-11-26 13.60            0.51           3.78%
300604.SZ 长川科技 首发原股东限售股份 2018-06-25 1.48              0.14           9.16%
603986.SH 兆易创新 首发原股东限售股份 2018-06-21 2.84              0.01           0.39%
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来源：Wind、国金证券研究所 
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公司投资评级的说明：  

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明：  

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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