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摘要 
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公司为智能手机AI视觉行业龙头。 
公司深耕智能手机AI视觉行业，产品线完整，市场占有率高，与产业链顶尖企业长期深度合作，为三星、
华为、小米、OPPO等安卓厂商提供AI视觉解决方案,产业链优势明显。 
 

看好公司受益摄像头数量与性能提升 
智能手机行业市场份额向三星、华为、小米等头部安卓厂商集中。摄像头方面，由双摄向多摄、由普通
2D摄像头向深度摄像头为未来整体发展趋势，公司将持续受益智能手机摄像头数量与性能的提升。 
 

泛物联网AI视觉市场打开业绩空间 
公司积极开拓智能汽车、金融保险、智能家居等泛物联网AI视觉市场，未来有望进一步打开业绩空间。 

 

风险提示：全球智能手机销量增速放缓；行业竞争加剧；泛IOT领域拓展不及预期；IPO不及预期 
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1、智能手机AI视觉龙头，产业链优势明显 

1.1 深耕智能手机AI视觉行业，产品线完整 

1994年 

留美博士邓辉创建于硅谷 

2003年 

在性能有限的移动终端设备

实现了人脸特征点检测、人

脸检测、人脸表情监测 

2004年 

在移动终端设备完成了图

像增强算法，实现了去模

糊、去噪和暗光拍摄 

2015年 

协助手机厂商发布业界第一

款RGB+Mono方案的后置双

摄手机 

2016年 

扩展计算摄影和视觉人工

智能技术应用至各类智能

设备 

图1  公司发展历程 

资料来源：公司官网、天风证券研究所 

• 公司于2003年起开始专注于视觉人工智能算法的

研究，为三星提供视觉算法与技术服务超过15年。 

• 经过20多年长期研发投入与产品的持续创新，积

累了大量底层算法，智能手机AI视觉解决方案齐

全。 

 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

表1  公司智能手机AI视觉解决方案产品 

序号 解决方案 

1 智能单摄视觉解决方案 

2 智能双（多）摄视觉解决方案 

3 智能深度摄像解决方案 
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1、智能手机AI视觉龙头，产业链优势明显 

1.2 市场占有率高，公司业绩高速增长 

图2  2018年全球智能手机销售情况 

资料来源：Techweb、IDC、天风证券研究所 

图3  公司业绩高速增长 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

• 全球最大的智能手机视觉人工智能算法供应商之一，除苹果自研视觉AI算法外，安卓系统手机三星、华

为、小米、OPPO 的主要机型均有搭载虹软科技智能手机视觉解决方案。 

• 公司业绩高速增长，2018年，公司营业收入达4.58亿元，同比增长32.42%，归母净利润达1.75亿元，同

比增长103.07%。 
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1、智能手机AI视觉龙头，产业链优势明显 

1.3 与产业链顶尖企业长期深度合作，产业链优势明显 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

图4  公司与产业链企业合作情况 

• 硬件设备决定摄像头性能下限，算法和软件决定摄像头能力上限。公司与产业链顶尖企业长期深度合作，

为公司建立起了较高的产业链壁垒。移动芯片方面，与高通、联发科、展讯等建立了长期合作；传感器

与模组方面，与索尼传感器、三星半导体、格科微、舜宇光学、信利等建立了广泛的业务合作。 
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2、智能手机向头部安卓厂商集中，多摄及深度摄像为发展方向 

2.1 智能手机市场份额向头部安卓厂商集中 

资料来源：IDC、Techweb、镁客网、中关村在线、天风证券研究所 

图6  智能手机市场份额向头部安卐厂商集中 图5  历年全球智能手机出货量情况 

资料来源：IDC、天风证券研究所 

• 智能手机行业进入替换周期，整体增长趋缓，但市场份额向三星、华为、小米、OPPO等头部安卓厂商

集中。IDC数据显示，2015至2018年，苹果市场份额由16.20%下降至14.90%，除苹果外前五名厂商市占

率由40.20%提升至52.30%。 
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2、智能手机向头部安卓厂商集中，多摄及深度摄像为发展方向 

2.2 智能手机摄像头向多摄发展 

资料来源：TSR、招股说明书、天风证券研究所 

图7  智能手机摄像头市场规模情况 

资料来源：华为官网、天风证券研究所 

图8  华为P30 PRO四摄 

时间 发展历程 

2016 各大手机厂商纷纷推出双摄手机 

2018 
华为 P20 Pro 和 Mate 20采用三

摄 

2019 华为P30 Pro采用四摄 

表2  智能手机摄像头发展情况 

资料来源：招股说明书、华为官网、天风证券研究所 

• 相较于智能手机出货量，智能手机摄像头销量增速更快，TSR数据显示，智能手机摄像头销量由2012年

的18.24亿颗增长至2017年的39.03亿颗，5年CAGR达16.43%。 

• 智能手机目前正由双摄向多摄发展，单机摄像头数量有望持续增加。2016年前后，主流手机厂商实现由

单摄向双摄的过渡。目前，华为正引领智能手机向多摄发展，2018年华为发布的 P20 Pro 和 Mate 20采

用三摄，2019年近期发布的旗舰机华为P30 Pro更采用了四摄。 
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2、智能手机向头部安卓厂商集中，多摄及深度摄像为发展方向 

2.3 智能手机摄像头向深度摄像头发展 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 资料来源：招股说明书、中国产业发展研究院、天风证券研究所 

表3  2D摄像头与深度摄像头对比 图9  全球深度摄像头市场规模将高速增长 

种类 简介 

2D摄像头 只能获取平面图像信息 

深度摄像头 

除了能够获取平面图像以外，还可
以获得拍摄对象的三维位置及尺寸
信息。深度摄像头应用场景众多，
包括生物识别、三维建模、人机交
互、提升 AR/VR体验等。目前，
在手机领域最主要的应用是实现人
脸识别功能。 

• 传统2D摄像头只能获取平面图像信息，深度摄像头由多个摄像头和深度传感器组成，可获取拍摄对象

的三维位置和尺寸信息，在手机中用于设备解锁、移动支付等人脸识别功能。 

• 中国产业发展研究院预测，全球深度摄像头市场规模将由2017年的22亿美元增长至2021年的78.9亿美元。 
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3、由智能手机AI视觉向泛物联网AI视觉拓展 

3.1 向智能汽车行业拓展 

资料来源：招股说明书、天风证券研究所 资料来源：招股说明书、天风证券研究所 

图10  智能驾驶、自动驾驶提升摄像头及AI视觉需求 图11  虹软智能汽车解决方案 

• 公司正依托AI视觉技术，加速智慧零售、智能汽车、智能家居、以及物联网等产业的智能化转型。 

• 加装 ADAS 模块实现对外监控、增加摄像头实现对内监控是智能辅助驾驶的主要发展方向，未来，车内

外摄像头可能将达到10个以上。 

• 公司推出了包含车内安全驾驶预警、驾驶员身份识别、车内安全辅助、辅助驾驶预警、自动泊车等在内

的智能驾驶视觉解决方案。 



10 

3、由智能手机AI视觉向泛物联网AI视觉拓展 

3.1 向金融保险等其他泛物联网行业拓展 

资料来源：雷锋网、天风证券研究所 资料来源：虹软科技官网、天风证券研究所 

图12  公司与人保签订全面战略合作协议 图13  公司智能冰箱解决方案 

• 金融保险方面，2018年，公司与人保金服、爱保科技签署了全面战略合作协议，以降成本、提服务、优

体验等三方面为目标，覆盖车险、寿险、健康险、农险、畜牧险、宠物保险等领域。 

• 其他泛物联网行业，技针对智能冰箱、智能无人零售等多种 IoT 智能设备提出了相应解决方案。 
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1、全球智能手机销量增速放缓。全球智能手机市场目前已由增量市场逐步转入
存量市场，智能手机整体销售情况或不及预期。 
 
2、行业竞争加剧。AI视觉领域独角兽公司众多，商汤科技、旷视科技等AI视觉
公司或依托技术优势切入智能手机AI视觉行业，获取更多市场份额。 
 
3、泛IOT领域拓展不及预期。公司前期更聚焦于智能手机AI视觉领域，在其他
IOT领域积累较少，智能汽车、金融保险等泛IOT领域的市场拓展速度或不及预期。 
 
4、IPO不及预期。目前公司上市申请暂处于交易所受理状态，或无法通过审核程
序。 

4、风险提示 
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 股票投资评级 
 自报告日后的6个月内，相对同期沪 
 深300指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的6个月内，相对同期沪 
 深300指数的涨跌幅 

 买入  预期股价相对收益20%以上 

 增持  预期股价相对收益10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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