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全球 CMOS 图像传感器市场已走出周期性低谷，2024 年市场规模实现反弹，

同比增长 6.4%至 230 亿美元（Yole）。这一复苏标志着行业进入结构分化、持

续增长的新阶段。虽然移动终端领域仍贡献超 60%收入，但未来行业扩张将日

益受益于汽车 ADAS 渗透加速，以及智能眼镜与机器视觉等新兴应用的蓬勃发

展。 

竞争格局呈现战略分化下的整合态势：技术领导者如索尼（6758 JT，未评

级）正凭借大像素和先进堆叠工艺突破性能边界，而规模化厂商如三星

（005930 KS，未评级）与中国敏捷型竞争者则推动高分辨率革命，以高性价

比方案抢占市场份额。未来领军者的决胜关键将在于：能否在应对存储成本上

升与供应链压力的同时，持续实现技术创新、聚焦高增长细分领域并坚持成本

优化。 

维持对豪威集团（603501 CH）的“买入”评级，因其在移动终端、汽车及新

兴领域市场占据有利位置，预计 2025年将通过新品导入实现份额进一步提升。 

  细分市场动态：移动终端企稳，汽车市场加速增长，新兴应用领域崛起。

占行业收入六成以上的移动终端 CMOS 图像传感器市场已趋于稳定，未来

的增长驱动力主要来自平均售价的提升，这得益于消费者向高端机型及生

成式 AI 智能手机的转换，尽管我们预期设备出货量增速保持温和且单机平

均摄像头数量大抵持平。相较之下，汽车领域 CMOS 图像传感器需求预计

在 2025-2027 年维持双位数增长，其驱动因素并非汽车产量，而是单车摄

像头数量在 ADAS、舱内监测及持续分辨率升级推动下的渗透率提升。除成

熟市场外，智能眼镜与机器视觉等新兴应用正在开启新的增长通道，这些

领域需要具备超低功耗、微型化及全局快门技术等特性的专用传感器，为

技术领先企业提供高价值的增长方向。 

 市场竞争格局：整合加速与战略分化。CMOS 图像传感器市场正围绕少数

领军企业整合，各公司通过技术差异化与战略聚焦确立优势。索尼凭借技

术优势与大规模研发投入，持续引领高端市场三层堆叠架构的发展。三星

通过 IDM 模式聚焦高分辨率、小像素技术路线，巩固行业第二的地位，但

其对 HBM的战略倾斜可能将限制其在 CMOS图像传感器市场的份额增长。

中国厂商已成为主要的行业变革者：豪威集团展现出卓越的执行力，于

2024 年超越安森美（ON US，未评级）成为汽车 CMOS 图像传感器市场龙

头；思特威（688213 CH，未评级）等则通过高性价比方案积极扩张，在

移动终端与安防市场迅速提升份额。我们预计 CMOS 图像显示器市场的激

烈竞争将持续，胜出者需要兼具持续的创新、市场战略聚焦与严格的成本

控制能力。 
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全球 CMOS图像传感器市场：汽车领域引领增长，新兴应用加速

崛起   

2024 年全球 CMOS 图像传感器市场规模同比增长 6.4%至 230 亿美元，主要受移动终端与

安防领域的增长驱动。移动终端市场复苏动力来自：1）全球手机出货量同比增长 4%至 14

亿台；2）消费需求持续向高端机型切换，推动平均售价提升。安防市场虽尚未恢复至

2021年的峰值，但已从2022年需求锐减的低谷中逐步复苏。与此同时，汽车市场在ADAS

的普及推动下，保持关键增长引擎地位。我们预计，汽车电动化与智能化的产业大趋势将

延续这一增长轨迹。 

展望 2025 年，我们预期移动终端 CMOS 图像传感器市场将维持中单位数百分比的增长，

主要驱动力来自头部供应商聚焦产品迭代与性能升级带来的价值增长。汽车端的 CMOS 图

像传感器市场有望实现双位数百分比的增长，受益于今年初启动的“智驾平权”计划的加

速推进。安防类 CMOS 图像传感器市场也将持续复苏，反映传统监控应用终端需求环境的

逐步改善。 

图 1: CMOS 图像传感器市场规模 (2020-24) 

 

资料来源: Yole, 公开数据, 招银国际环球市场预测 

图 2: CMOS 图像传感器市场份额 (2024) 

 

资料来源: Yole, 公开数据, 招银国际环球市场预测 

我们维持当前市场份额将持续向行业龙头集中的判断，包括索尼、豪威集团、格科微和思

特威。我们相信 CMOS 图像传感器行业的激烈竞争态势将持续，而真正的龙头企业需凭借

持续的技术创新、战略性市场拓展（高端细分领域及高增长市场）及有效的成本管控能力

构筑优势。 

中国供应商凭借具有竞争力的定价与技术能力的持续提升，在稳固中低端市场的地位的同

时逐步进军高端市场。但本土制造商仍面临如低端市场的价格战与高端技术持续突破等诸

多挑战。 

 索尼以近 50%市场份额领跑市场（Yole）。2024 年，该公司份额进一步提升 1 个百分

点，彰显其在移动终端 CMOS 图像传感器市场的技术优势与在汽车领域的份额增长。

尽管因客户销售不及预期及中国厂商竞争加剧的影响，公司已推迟于 2025 财年实现

60%市场份额的原目标（管理层数据显示 2022 财年的份额为 51%），但仍维持 2024-

26 财年 1.7 万亿日元（约合 112 亿美元）的资本开支计划，重点投入图像传感器的研
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发。其中半数资金将用于先进工艺技术以开发更高密度的解决方案（与台积电熊本工

厂合作）。尽管以上举措有助于巩固公司的技术领导地位，但可能拖累细分领域的盈利

能力：管理层称 2024 年仅是“盈利能力全面恢复进程的中间年份”。公司 2023/24 年

自由现金流、销售额比率分别为-5.7%、+4.5%（对应自由现金流分别约为-6 亿美元、

+5.3 亿美元）。 

 三星凭借 IDM 模式与聚焦高分辨率、小像素技术路线，稳居全球第二大 CMOS 图像

传感器供应商的地位。公司发布了业界首款 0.5µm 超微像素的 2 亿像素图像传感器，

这得益于其庞大的智能手机和 XR 业务为图像传感器提供了天然试验场并驱动产品快

速迭代。同时，公司重新进入苹果供应链意味着其在高端移动领域的重大突破，正对

索尼形成挑战。 

 豪威集团以 11%的市场份额位列第三。2024年，公司图像显示器收入同比增长 23.5%，

各业务线条均表现强劲：移动终端（同比+26%）、汽车（+30%）、新兴应用（+42%）

及医疗领域（+59%）。我们估算公司去年的市场份额提升约 1.5 个百分点。我们看好

公司在移动终端、汽车以及新兴领域的稳健布局，预计2025年将通过新品导入进一步

实现份额增长。 

 思特威与格科微分列第四和第五位，市场份额约为 4%和 3%。思特威 2024 年收入同

比增长 109%，其中安防（同比+29%）、移动（+269%）及汽车（+79%）增长显著。

格科微收入同比增长 46%，主要受手机 CMOS 图像传感器销售增长 72%及非移动业

务收入增长 18%驱动。我们预计两家公司 2024 年市场份额分别提升约 1.7 和 0.8 个百

分点。 

图 3: CMOS 图像传感器市场竞争格局: 日本、韩国及中国引领市场 

 

资料来源: Yole, 招银国际环球市场  
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移动终端 CMOS 图像传感器市场 

移动终端 CMOS 图像传感器市场仍是行业最大的应用市场，占行业总收入的 60%以上份

额。根据 Yole统计，2024年该市场迎来复苏，动力源自于智能手机出货回暖（IDC数据显

示同比+6%），以及持续向高性能解决方案的迭代升级。然而 Counterpoint 数据显示，单

机平均摄像头数量已从 2023 年的 3.8 个下降至 2024 年的 3.7 个。 

图 4: 移动终端 CMOS 图像传感器市场规模及增速 

 

资料来源: IDC, 彭博, 公开数据, 招银国际环球市场预测 

图 5: 移动终端 CMOS 图像传感器市场份额（2024） 

 

资料来源: Counterpoint, Canalys Techinsights, 彭博, 公开数据, 招银国

际环球市场预测 

我们预计未来几年移动终端 CMOS 图像传感器市场将实现单位数百分比的增长，主要驱动

力来自平均售价的提升。整体移动 CMOS 图像传感器成本预计将维持在智能手机物料总成

本的 2.5%-3.0%之间。 

图 6: 全球智能手机出货量(2020-26E): 于 2024 年实现复

苏 

 

资料来源: IDC, 彭博, 公开数据, 招银国际环球市场预测 

图 7:全球智能手机出货量增速预测（2025/26E）: 约

1%的稳定增长 

 

资料来源: Counterpoint, Canalys Techinsights, 彭博, 公开数据, 招银

国际环球市场预测 
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 我们维持对单机 CMOS图像传感器搭载数量持平的预期，整体图像传感器出货量增速

将与全球智能手机销量趋势同步。在经历 2022/23 年连续两年的下滑（-11%、-3%）

后，2024 年出货量同比增长 6%。2025 年前三季度市场进一步企稳，出货量同比增长

1.5%。IDC预测 2025及 2026年出货量将保持约 1%的稳定增长。 

 尽管智能手机出货量增长温和，IDC预计今年智能手机的平均售价将提升 5%，主要由

于消费偏好明显向高端设备切换，以及 OEM 厂商策略从份额争夺转向价值增长。生

成式 AI智能手机渗透率预计将在 2025年达到 30%，到 2029年超过 70%。尽管出货

量增长有限，我们预计高端机型需求与技术迭代有望推动 CMOS图像传感器平均售价

的持续上行。 

移动图像传感器呈现整合态势：索尼保持领先地位，三星紧随其后，而中国厂商正加速追

赶并逐步切入高端市场。 

 索尼（排名第一）以超 50%的份额持续领跑，尽管 Counterpoint 预计其 2024 年智能

手机图像传感器的出货量增速略低于同业。从中长期看，索尼已将移动图像传感器定

位为核心增长引擎。在保持大像素尺寸技术路线的同时，公司承认单纯靠增大像素尺

寸已难以满足未来市场对视频性能的需求，正转向“高密度”发展路径，横向推进制

程节点技术升级，纵向从两层堆叠架构转向三层堆叠架构演进。该方案通过提高元件

集成密度来增强传感器性能，从而在感光度、降噪和动态范围方面实现显著突破，最

终拓展传感器的应用场景。我们认为索尼凭借技术领导力与持续的研发投入，有望维

持其在移动图像传感器市场的竞争力。 

 三星（排名第二）时隔十年后重归苹果供应链（据 Dealsite 消息），标志着重大战略突

破。公司的初始订单（可能为 5000 万像素图像传感器）已增至每月 4000 片晶圆。但

量产时间已从 2026 年 3 月推迟至 2026 年底或 2027 年初，反映该公司为满足苹果严

苛的规格，采取审慎的态度。 

 中国供应商豪威集团（排名第三）与格科微（排名第四）在 2024年出货量分别同比增

长 14%和 34%（Counterpoint）。量价齐升推动这两家的移动图像传感器业务收入分别

增长 24%和 58%。思特威（排名第五）同业实现了份额提升，公司去年的移动图像传

感器收入同比大幅增长 264%。 

展望未来，我们预计增长动能将持续。2025 年上半年，格科微与思特威的移动图像传

感器销售额分别同比增长 41.5%与 40.5%，有望延续强劲表现。格科微 5000 万像素

产品已于 2024 年实现量产，并进入中高端移动市场。思特威于近期发布了 0.61 微米

2 亿像素的智能手机图像传感器 SCC80XS，填补了从 5000 万像素（首款产品于 2025

年 1 月发布）到 2 亿像素产品的技术空白。该传感器针对旗舰机型设计，预计 2026 年

实现量产。豪威集团的移动图像传感器收入同比下滑 19.5%，主要受产品周期切换的

影响（如从 OV50H 向 OV50X 过渡）。我们预计 2025 年，公司的移动图像传感器销售

额将短暂回落，2026 年随着新品放量重拾增长。 
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图 8: 头部 CMOS 图像传感器供应商解决方案对比 (手机用最高性能解决方案) 

公司名称 最高性能解决方案 像素尺寸 注释 

索尼 5000 万像素 0.6μm - 1.6μm 索尼即将推出首款 2 亿像素解决方案 

三星 2 亿像素 0.5μm 推出业内首款 2 亿像素手机 CMOS 图像传感器 

豪威集团 2 亿像素 0.56µm - 0.612µm  

格科微 5000 万像素 0.61µm - 1µm  

思特微 2 亿像素 0.61μm  

资料来源: 公司网站, 公开数据, 招银国际环球市场 

 

汽车 CMOS 图像传感器市场 

据 Yole 统计，2024 年汽车 CMOS图像传感器市场规模已突破 20 亿美元，增长源于单车搭

载量的持续提升。我们预计该领域将持续成为全球图像传感器市场的重要增长引擎，2025-

27 年有望保持双位数百分比的增速。 

图 9: CMOS 图像传感器解决方案在智能车辆中的应用 

 

资料来源: 公司资料, 招银国际环球市场 

尽管全球轻型汽车产量预期持平（标普全球预测同比波动在-1%至+3%之间），但我们预

计 2025-2027 年单车 CMOS 图像传感器搭载量将实现低双位数至中双位数百分比的增长，

主要得益于：1）汽车电动化与智能化的转型；2）辅助驾驶及安全需求驱动 ADAS 和座舱

监控应用加速普及。与此同时，受益于分辨率向 800 万像素升级，该市场的综合平均售价

将实现单位数百分比的增长。 
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图 10: 车载 CMOS 图像传感器市场规模及增速 

 

资料来源: Yole, S&P, 招银国际环球市场预测 

图 11: 车载 CMOS 图像传感器市场份额（2024） 

 

资料来源: 公司资料, Yole, S&P, 招银国际环球市场预测 

车载 CMOS 图像传感器市场的竞争格局在过去相对稳定，主要受限于车规级供应商所需的

漫长认证周期与测试流程。这也使得前三大厂商占据 85%的市场份额（2024 年）。然而，

在经历芯片供应短缺后，整车厂与一级供应商正逐渐转向多样化的采购策略以增强供应链

韧性，这一转变正在为现有的竞争格局带来变数。值得注意的是，豪威集团在 2024 年超越

了安森美，确立了在汽车市场的领先地位。 

 豪威集团以 35%的市场份额领跑市场（2024 年约 8.2 亿美元）。过去三年间，公司凭

借其覆盖 1MP 至 12MP 的高性价比传感器组合，汽车图像传感器销售额实现 37%的

年复合增长率（2021-2024 年），期间份额大幅提升 16 个百分点，尤其在对成本较为

敏感的环视与 ADAS 摄像头应用领域表现突出。2025年上半年，公司车载图像传感器

收入同比再次增加 30%，彰显出强劲的增长动能。 

 安森美以 33%的市场份额位列第二。去年因竞争加剧、市场对高性价比解决方案的偏

好，以及中国供应链的国产替代趋势，公司份额在去年下降 5 个百分点。受产能瓶颈

与市场竞争的影响，2024 年其包含汽车与工业图像传感器的智能感知事业部（ISG）

收入同比下降 14%，2025 上半年再度下滑 17%。虽然面临挑战，但该公司在中高端

细分市场仍保持强大的影响力。 

 索尼正加速追赶（尤其在高分辨率产品领域），以 17%的份额位居第三。依托于技术

专长与覆盖 1MP 至 8MP 像素的车规级产品组合，索尼目标在 2026 财年于汽车图像传

感器市场（基于 200 万像素及以上市场且不含舱内传感器）的份额再提升 6 个百分点。 
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新兴应用领域的图像传感器市场 

除较为成熟的智能手机和汽车领域，智能眼镜与机器视觉等新兴领域正在为 CMOS 图像传

感器市场开辟新的赛道，彰显出该行业的长期发展潜力。 

主要图像传感器供应商均已针对这一高速增长的市场开发专用传感器。三星通过 Galaxy 重

新进军高端XR市场，凭借垂直整合优势强化其在新兴图像传感器市场的地位。豪威集团处

于领跑阵营。公司 2025 年上半年于新兴应用市场的图像传感器收入达 12 亿元人民币（同

比激增2.5倍），该板块业务涵盖运动相机、机器视觉及相关应用。格科微与思特威则分别

推出了专为 AI 眼镜设计的 5MP 像素和 12MP 像素 CMOS 图像传感器产品。 

 智能眼镜 

智能眼镜领域正经历爆发式增长。IDC 预测全球智能眼镜出货量将在 2025 年实现近三倍增

长至 1,060 万台，并于 2029 年达到 1,870 万台，2025-29 年复合年增长率达 15%。尽管增

长迅猛，但智能眼镜的出货量仍远低于手机每年 14 亿部的规模，表明该市场具备巨大的成

长空间。Meta 与雷朋合作的智能眼镜等领军产品，正推动行业对微型化、超低功耗及集成

NPU 实现端侧 AI 处理等先进功能的专用图像传感器的需求。 

图 12: 全球智能眼镜出货量 

 

资料来源: IDC, 招银国际环球市场预测 

图 13: 全球智能眼镜市场份额 (2024) 

 

资料来源: IDC, 招银国际环球市场预测 

 机器视觉 

机器视觉领域正成为高性能 CMOS 图像传感器市场增长的关键驱动力。作为"工业之眼"，

机器视觉系统在制造业、物流业及智能检测的自动化过程中有着不可或缺的作用，由此催

生了对工业相机用的 CMOS 图像传感器的强劲需求。此类应用需要图像传感器具备全局快

门技术（消除运动模糊）、高动态范围（应对复杂光照条件）及增强型近红外灵敏度（适

应弱光环境）等卓越特性。相关企业正在进行战略性布局，以把握这一机遇。机器人、智

慧物流及条码扫描等领域对智能感知的需求，将确保机器视觉持续成为 CMOS 图像传感器

技术的高增长、高价值市场。  

2.7

10.6

18.7

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

2024 2025 2029

Global smart glasses shipment

(mn units)

15%
2025-29E

CAGR

（百万个）

全球智能眼镜出货量预测全球智能眼镜出货量预测

Meta
66%

华为

6%

其他

28%



 

 

2025 年 11 月 5 日 

   

敬请参阅尾页之免责声明 9 

图 14: CMOS 图像传感器行业主要公司对比 

公司名称 索尼* 三星 安森美 豪威集团 格科微 思特微 

股票代码 6758 JT 005930 KS ON US 603501 CH 688728 CH 688213 CH 

市值 (百万美元) 174,640 432,024 20,796 22,453 5,917 6,123 

价格 (本地货币) 4232 104300 50.8 132.3 16.1 108.3 

年初至今价格变化 % 30.7 99.3 (18.5) 27.0 20.6 39.6 

1H25 CMOS 图像传感器业务占比 

CMOS 图像传感器收入 

      
其他 

1H25 CMOS 图像传感器收入按终端市场划分 

手机 

*  

 

 

 

 

安防 

汽车 

其他 

FY24 
      

收入 (百万美元) 85,061 220,655 7,082 3,574 887 829 

同比% -0.5% 16.2% -14.2% 22.4% 35.9% 108.9% 

毛利率% 28.3% 38.0% 45.5% 29.4% 22.8% 21.1% 

EBITDA 比率 (%) 19.8% 25.0% 34.8% 16.7% 21.1% 10.7% 

净利润 (百万美元) 7,494 25,266 1,573 462 26 55 

净利率% 8.8% 11.5% 22.2% 12.9% 2.9% 6.6% 

每股收益 (美元) 1.23 3.63 3.63 0.38 0.01 0.14 

自由现金流/销售额 0.12 0.07 0.20 0.13 (0.16) (0.12) 

FY25E       

收入 (百万美元) 92,374 225,856 5,957 4,305 1,102 1,177 

同比% -5.7% 2.4% -15.9% 20.5% 24.3% 42.0% 

毛利率% 40.4% 36.9% 38.2% 31.0% 22.6% 23.6% 

EBITDA 比率 (%) 19.8% 25.0% 34.8% 16.7% 21.1% 10.7% 

净利润 (百万美元) 7,568 23,919 949 628 36 130 

净利率% 8.2% 10.6% 15.9% 14.6% 3.3% 11.0% 

每股收益 (美元) 1.24 3.73 2.29 0.52 0.01 0.32 

自由现金流/销售额 0.10 0.06 0.19 0.05 (0.08) (0.54) 

估值 (FY24)       

市盈率 (倍) 22.5 20.5 17.1 38.1 166.7 53.0 

EV/EBITDA 10.3 7.5 18.2 - 35.9 - 

估值 (FY25E)       

市盈率 (倍) 24.5 19.5 22.2 35.9 161.8 47.3 

EV/EBITDA 12.0 6.7 13.0 25.9 33.2 36.3 

资料来源: 公司资料, 彭博一致预期（截至 2025 年 10 月 30 日） 

注: 索尼收入拆分由管理层提供 

 



 

 

2025 年 11 月 5 日 

   

敬请参阅尾页之免责声明 10 

图 15: 同业对比 

  市值 价格 市盈率  FY2025 

公司名称 股票代码 （百万美元） (本地货币) FY24 FY25E  
收入  

(百万美元) 
同比% 毛利率 净利率 

国内           

豪威集团 603501 CH 22,453 132.4 47.8 38.4  30,301 17.8 30.6 13.6 

格科微 688728 CH 5,917 16.2 166.7 71.3  1,102 24.3 22.6 3.3 

思特微 688213 CH 6,123 108.4 53.0 33.1  1,177 42.0 23.6 11.0 

   平均值 89.2 47.6  10,860 28.0 25.6 9.3 

海外           

索尼 6758 JT 174,640 4232.0 22.5 24.5  92,374 -5.7 40.4 8.2% 

三星 005930 KS 432,024 104300.0 20.5 19.5  225,856 2.4 37.1 10.6 

安森美 ON US 20,796 50.9 17.1 22.2  5,957 -15.9 38.2 15.9 

   平均值 20.0 22.1  108,062 (6.4) 38.6 11.6 

资料来源: 公司资料, 彭博一致预期（截至 2025 年 10 月 30 日）, 招银国际环球市场预测 
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