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一節。

 本節所載若干資料摘錄自官方政府刊物及行業資料以及我們委託弗若斯特沙利文編
製的報告。 董事相信摘錄自弗若斯特沙利文報告的資料來源為有關資料的適當來源，並已
合理審慎摘錄及轉載有關資料。我們並無理由認為有關資料屬虛假或具誤導性或已遺漏任
何事實致使該等資料屬虛假或誤導。我們、獨家保薦人、 〔編纂〕及 〔編纂〕、 〔編纂〕或參與
 〔編纂〕的任何其他各方均未獨立核實 有關資料，亦無就其準確性發表任何聲明。源自官方
政府刊物的資料未必與來自中國及香港境內或境外的其他來源的資料相符。本集團、其聯
屬人士或顧問、 〔編纂〕或其聯屬人士或顧問或參與 〔編纂〕的任何其他各方，並無就源自官
方政府刊物的資料的準確性、完整性或公平性發表任何聲明。董事經採取合理審慎措施後
確認，自弗若斯特沙利文報告日期直至最後實際可行日期，市場資料並無任何重大不利變
動，以致本節所載資料受限制、被否定或受影響。

資料來源及研究方法

我們已委託獨立第三方弗若斯特沙利文對中國 ITO導電膜行業、智能調光產品行業及
智能調光投影系統行業進行市場分析並編製市場研究報告。弗若斯特沙利文為一家獨立的全
球諮詢公司，於一九六一年在紐約成立，提供行業研究及市場策略，以及增長諮詢服務及企
業培訓。我們已就編製弗若斯特沙利文報告產生費用及開支合共人民幣350,000元。

弗若斯特沙利文已開展詳盡的一手資料研究，內容涉及與若干行業領先參與者討論行
業狀況。弗若斯特沙利文亦已開展二手資料研究，內容涉及審閱公司報告、獨立研究報告及
其自身研究數據庫中的數據。弗若斯特沙利文根據宏觀經濟數據之歷史數據分析得出估計市
場總規模的數據，並已考慮上述行業主要驅動因素。

在編製弗若斯特沙利文報告時，弗若斯特沙利文已採用以下主要假設：

• 中國的社會、經濟及政治環境可能在預測期間維持穩定；及

• 相關行業主要驅動因素很可能推動預測期間的市場發展。

中國 ITO導電膜行業概覽

氧化銦錫 (ITO)是一種由銦、錫及氧組成的三元複合材料，因其導電性、光學透明性、
易作為薄膜儲存，而成為目前運用最為廣泛的透明導電氧化物。ITO導電膜被廣泛應用於電
子顯示屏（例如平板顯示器及觸摸屏）等現代化產業，是生產智能調光產品非常重要的原材料
（如下文所述）。



行 業 概 覽

– 63 –

本文件為草擬本，其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」

一節。

二零一五年，ITO導電膜行業的市場營收規模達人民幣854,500,000元，受國內需求不
斷增長所推動，於二零一零年至二零一五年的複合年增長率為12.9%。超過70%的 ITO導電
膜產品被銷售至電子顯示屏行業，被用於LCD顯示屏、等離子顯示器、電致發光顯示器及觸
摸屏。

隨著智能調光產品在廣告顯示屏、高端住宅及商業建築等領域受歡迎程度的不斷提
升，預期 ITO導電膜的需求將增加。隨著下游應用分部的發展，預期二零二零年 ITO導電膜
行業的市場營收規模將達到人民幣1,918,700,000元，二零一六年至二零二零年的複合年增長
率為18.1%。

中國 ITO導電膜的市場營收規模，二零一零年至二零二零年（預測）

複合年增長率 二零一零年至二零一五年 二零一六年（預測）至

二零二零年（預測）
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「預測」指估計數字

資料來源：弗若斯特沙利文

ITO導電膜市場原材料價格分析

ITO導電膜的主要原材料包括：(i)PET膜（佔 ITO導電膜生產總成本的60-70%）；及 (ii)
ITO靶材。下圖列示二零一零年至二零一五年中國PET膜及 ITO靶材的價格變動：
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資料來源：弗若斯特沙利文
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ITO靶材(206*100mm*6T)價格曲線（中國），二零一零年第一季度至二零一六年第三季度
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資料來源：弗若斯特沙利文

二零一零年第一季度至二零一二年第四季度，期內PET膜價格呈上升趨勢，受供應量
變動影響，出現小幅波動，於二零一二年底為人民幣92.2元╱平方米。然而，由於供應商產
能提升可進行大批量生產及技術改進降低了成本，自二零一三年第一季度起PET膜的價格呈
下降趨勢。預期未來幾年PET膜的價格將呈平穩下降趨勢。

ITO靶材的價格於二零一零年至二零一五年出現數次輕微波動，但穩定在每片人民幣
3,000元至每片人民幣3,120元之間。預期隨著技術進步及對 ITO靶材的主要原材料銦進口倚
賴程度的減輕（中國是世界上最大的銦出口國），未來中國 ITO靶材的價格將會下降。

ITO導電膜市場價格分析

ITO導電膜的平均售價由二零一零年的人民幣145.4元╱平方米降至二零一五年的人民
幣115.6元╱平方米，原因是供應商產能提升可進行大批量生產、技術進步及原材料價格降
低。二零一五年平均售價降幅最為明顯，原因是當年智能手機市場增長遲緩，加上國內建築
市場不景氣。隨著中國國內經濟穩步增長，下游產品受歡迎程度提升，預期未來幾年 ITO導
電膜的降價速度將有所放緩。
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「預測」指估計數字。

資料來源：弗若斯特沙利文
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競爭格局

中國 ITO導電膜市場高度集中，二零一四年及二零一五年，前十大製造商分別佔總市
場份額的81.5%及83.9%。於二零一四年及二零一五年，我們的主要營運附屬公司興業應用
材料分別排名第九位（市場份額為2.4%（按收入計））及第八位（市場份額為2.1%（按收入計））。
下圖列示二零一五年興業應用材料的市場地位：
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資料來源：弗若斯特沙利文

未來展望及市場趨勢

預期近期中國 ITO導電膜市場將受以下因素影響：

(i) 下游應用的增多：預期主要受觸摸屏製造業（二零一二年至二零一五年中國智能
手機銷量按  19.5%複合年增長率增長）需求所推動，對 ITO導電膜的需求將增加。
此外，受經濟快速發展及中國可支配收入提高所影響（預期二零一六年至二零二
零年人均名義國內生產總值及人均可支配收入將分別按6.8%及  8.9%的複合年增
長率增長），預期觸摸屏及其他 ITO相關下游產品的使用群體將更廣，並將繼續
推動 ITO市場增長；

(ii) 創新及技術進步：預期國內製造商生產的 ITO導電膜質量將會提升，原因是國內
製造商已採用關鍵技術（此前為國外製造商所專有）進行生產，且在技術上更趨先
進；

(iii) 政策大力扶持：ITO導電膜市場的發展受中國政府大力支持，且得到十三五規劃
的專項扶持；

(iv) 市場整合加劇：預期製造商數目將由目前超過350名減少至少於50名，原因是領
先公司很可能通收購及擴大產品範圍擴大市場份額，而小型公司可能面臨生存困
境；



行 業 概 覽

– 66 –

本文件為草擬本，其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」

一節。

(v) 垂直整合：預期 ITO導電膜製造商將通過整合下游製造商或通過下游製造商與終
端客戶建立持續的客戶關係，參與價值鏈垂直整合，以應對日益激烈的市場競
爭；及

(vi) 柔性 ITO導電膜的流行：製造商日漸傾向於使用柔性 ITO導電膜以符合下游產品
可彎曲顯示屏的技術要求。

進入壁壘

以下為中國 ITO導電膜市場的主要進入壁壘：

(i) 對核心生產資源的控制：日本公司控制著高端原材料供應，及難以獲取生產 ITO
導電膜的生產設備是缺乏啟動資金的參與者面臨的主要進入壁壘；

(ii) 技術及專業知識：在生產技術及研發方面須作出巨額投資，以滿足客戶的個性化
要求，而大多數高科技生產工藝及專利已被市場領先參與者壟斷；及

(iii) 下游客戶基礎：由於下游客戶極其倚賴 ITO導電膜的質量及穩定性以保證其產品
質量，鑒於 ITO導電膜質量可能改變的風險，下游客戶更換原供應商的可能性較
低，因此新參與者可能難以建立客戶基礎。

威脅

以下為中國 ITO導電膜市場的主要威脅：

(i) 上游生產材料倚賴進口：中國 ITO市場高度倚賴從外國進口優質 ITO靶材及PET
膜，這可能會增加生產成本且難以保證可獲得穩定供應以進行大批量生產；及

(ii) 替代性新材料構成的威脅：目前不少公司正在研發 ITO導電膜替代性解決方案，
相關材料正處於試驗階段。可用於替代 ITO導電膜的替代材料的開發可能對該行
業造成威脅。目前 ITO導電膜的替代品包括：

(a) 氟摻雜氧化錫（FTO）導電膜：FTO導電膜被認為是 ITO導電膜主要的潛在
替代品之一，已廣泛用於生產LCD顯示屏、薄膜太陽能電池基質及電致變
色玻璃等。儘管FTO導電膜的成本較 ITO導電膜低約10%，ITO導電膜的
導電性及透光率等性能更優，使其成為對性能有要求的應用（例如高端觸摸
屏或高端建築內智能調光產品）的首選原材料。
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(b) 銀納米線：銀納米線是一種新興的 ITO導電膜潛在替代品，儘管其在觸控
模組生產流程中的使用及應用尚不成熟。銀納米線在透光率及延展性等方
面的性能優良，且生產使用的原材料相對常見。然而，目前中國銀納米線
供應由美國公司所控制，彼等收取的供貨價格相對較高；

(c) 石墨烯：石墨烯是 ITO導電膜的另一種新興潛在替代品，透光率及電阻率
優良；然而，石墨烯仍處於實驗階段，仍需進行進一步研究，方可投入大
批量生產。 

目前及於可見將來，ITO導電膜仍將是最實用的高性能透明導電膜，其生產工藝相對
成熟。

中國智能調光產品行業概覽

智能調光產品（包括智能調光膜及智能調光玻璃）利用 ITO導電膜的導電性及液晶分子
在外部電場下運動可控的特性，以控制光線及滲透性，從而在透明及不透明狀態間切換。鑒
於該等特性，智能調光產品被用於建築及裝飾、汽車及新能源等多個領域。

二零一零年至二零一 五年，智能調光產品行業的市場營收規模穩步增長，並按7.7%的
複合年增長率由二零一零年的人民幣90,400,000元增至二零一五年的人民幣131,200,000元。
預期受下文「未來展望及市場趨勢」一段所述之市場趨勢造成的國內需求不斷增長所推動，
該市場的增長速度將提升至複合年增長率15.7%，到二零二零年的市場營收規模達人民幣
252,300,000元。

中國智能調光產品的市場營收規模，二零一零年至二零二零年（預測）
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「預測」指估計數字。

資料來源：弗若斯特沙利文
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一節。

智能調光產品的增長潛力迅猛，其主要原因包括以下三點。第一，高端商業建築朝舒
適、節能及隱私保護方向快速發展，需要更多高檔裝飾品以及多功能辦公室設施，通過使用
智能調光產品更換傳統窗簾及混凝土墻面，提升用戶體驗，以滿足其需求。第二，「智能家
居」概念日漸流行，催生對具備調光功能的智能產品的需求，該等產品可用作百葉窗保護浴
室、臥室及客廳的隱私或充當家庭影院的可切換投影屏。第三，作為智能調光投影系統的組
成部分，智能調光投影系統在公交站戶外廣告牌及商業建築、公司會議室、會議室設施、高
端酒吧、俱樂部、酒吧及家庭影院設施等方面的廣泛應用亦帶動對智能調光產品的需求。因
此，高端商業建築的快速發展、智能家居市場規模的迅速擴大及智能調光投影系統應用範圍
的拓寬，極大促進智能調光產品的未來增長。

目前，公眾對智能調光產品的接納程度相對較低，然而，在豪華酒店及精品寫字樓等
特定高端應用領域，智能調光產品正為越來越多的公司客戶所採用。繼主要由公司客戶推動
的自上而下市場滲透方法後，個人客戶對產品的認知度亦將會提升。預期培育市場仍需一定
時間，但可預見的是未來之增長前景樂觀。因此，隨著市場認知度及認可度在公司客戶採用
產品的推動下不斷提升，以及智能調光產品供應商加大產品品牌宣傳力度，預期未來幾年市
場滲透率將大幅提升。

智能調光產品市場原材料價格分析

智能調光產品的主要原材料包括 ITO導電膜、PET膜、浮法玻璃及液晶。下圖列示二
零一零年至二零一五年中國浮法玻璃及液晶的價格變動（ITO導電膜及PET膜的價格變動於
上文「ITO導電膜市場原材料價格分析」一段討論）：
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資料來源：弗若斯特沙利文
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一節。
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資料來源：弗若斯特沙利文

浮法玻璃的價格於二零一二年至二零一四年略有波動，但二零一零年至二零一五年間
整體呈下降趨勢。預期由於該行業產能過剩，降價趨勢將會持續。

液晶是生產PDLC的主要原材料，而PDLC是生產智能調光產品的重要材料。過去數年
間，液晶價格穩步下滑，原因是液晶被用於越來越多的行業，推動了技術進步及增加了批量
生產，從而降低了成本。

智能調光產品市場價格分析

受技術進步及對原材料進口的倚賴程度減輕所影響，智能調光產品的平均售價由二零
一零年的人民幣1,624.6元╱平方米降至二零一五年的人民幣1,193.0元╱平方米。預期未來
幾年智能調光產品的價格將繼續逐步下降，原因是預期其受歡迎程度及市場滲透率將提高。
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資料來源：弗若斯特沙利文
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一節。

競爭格局

中國智能調光產品市場集中程度較高，二零一四年及二零一五年，前五大製造商分別
合共佔總市場份額的82.0%及80.0%。於二零一四年及二零一五年，興業應用材料分別排名
第二位（市場份額為20.1%（按收入計））及第一位（市場份額為20.4%（按收入計））。下圖列示
二零一五年興業應用材料的市場地位：

20.0%
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15.7% 

17.2% 
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競爭對手 A
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競爭對手 D

其他

資料來源：弗若斯特沙利文

未來展望及市場趨勢

預期近期中國智能調光產品市場將受以下因素影響：

(i) 城鎮化及高端商業建築數量的不斷增加：由於智能調光產品可取代傳統窗簾及混
凝土牆，在舒適度、節能及保護隱私方面提升用戶體驗，故城鎮化進程的推進
及房地產開發、高檔公寓、商業建築及豪華酒店的持續投資（二零一零年至二零
一五年間迅速增長）將推動該市場的發展；

(ii) 「智能家居」生活方式的興起：隨著中國消費者可支配收入的提高，彼等對高便
利性、高互動性居住環境的追求，或會催生對智能調光產品（可讓用戶輕易控制
周圍環境的透光率）的需求，以實現「智能家居」概念；

(iii) 預期應用範圍將更廣：與傳統顯示屏相比，智能調光產品通常價格更為優惠、更
節能及環保，對肉眼傷害更小、視覺效果更清晰。預期市場上將出現更多的先進
產品（更具個性化及性能更優），以滿足不同客戶的需求。尤其是，預期其在智能
調光投影系統上的應用（尤其是被投影的影像可從正反兩面觀看）將產生用於戶外
廣告宣傳（用於公共交通站點及商業建築等地的廣告牌）的潛力；及
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一節。

(iv) 生產成本的穩步下降：預期隨著大批量生產的加快、垂直整合、進口數量的減少
及原材料價格下跌，智能調光產品的生產成本將會逐步下降。

進入壁壘

以下為中國 智能調光產品市場的主要進入壁壘：

(i) 大批量生產及垂直整合能力：智能調光產品下游應用的需求推動了上游供應商進
行大批量生產，以利用規模經濟效益降低成本，以及進行價值鏈的垂直整合，以
控制成本；這使得小型參與者難以提升產量或展開競爭；及

(ii) 技術及專業知識：採購及調試生產設施、優化PDLC配方及加工優質 ITO導電膜
（其中部分受專利保護）須作出巨額投入；其他的進入壁壘包括須成立高度專業化
的銷售團隊及須獲得研發資源；

威脅

以下為中國智能調光產品市場的主要威脅：

(i) 劣質產品對行業造成的干擾：市場缺乏法規及標準，可能會加劇劣質及低質量產
品生產者之間的價格競爭，這可能會拉低智能調光產品售價；及

(ii) 公眾認可度相對較低：與世界其他國家（地區）相比，智能調光產品市場在中國仍
屬新興市場，智能調光產品的應用深度與廣度及市場滲透率仍較為有限，原因是
客戶將有關產品視為奢侈品而非商品。

中國智能調光產品的主要替代品包括電致變色智能玻璃及懸浮粒子裝置（SPD）玻璃。
儘管該等產品的生產成本與智能調光產品的生產成本並無顯著差異，且該等產品均可控制透
光率，但智能調光產品的切換速度（在透明及不透明狀態之間切換）更快，更適合高端應用領
域。

中國智能調光投影系統市場概覽

智能調光投影系統是一套集智能調光產品、投影儀和控制系統為一體的投影設備，當
智能調光產品呈不透明狀態時，可充當投影幕布，從兩側進行投影。
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一節。

智能調光投影系統市場營收規模

智能調光投影系統市場於二零一零年至二零一五年間穩步增長，複合年增長率為
37.6%，二零一五年產生的總收益為約人民幣26,600,000元。

智能調光投影系統市場原材料及價格分析

智能調光投影系統的一種主要原材料為超短焦激光投影儀，其定價由二零一零年第一
季度的約人民幣26,500元╱台降至二零一五年年底的約人民幣20,500元╱台，主要原因是技
術革新。預期隨著產量增加及技術持續進步（受智能調光投影系統市場等下游市場需求所推
動），價格將繼續下降。

因此，智能調光投影系統的平均售價預期相應地面臨下行壓力，二零一五年每件平均
售價為人民幣69,700元。

競爭格局

中國智能調光投影系統市場高度集中，二零一五年，前兩大製造商合共佔總市場份額
的84.7%。興業應用材料曾位居榜首（市場份額為51.2%（按收入計）），如下圖所示：
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資料來源：弗若斯特沙利文
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一節。

智能調光投影系統的增長潛力迅猛，乃由以下三大因素所推動。第一，中國戶外廣告
行業的蓬勃發展預示著智能調光投影系統（相比LED顯示屏等傳統顯示設備對肉眼傷害更
小、更環保、視覺效果更清晰、維護成本更低及在公共交通設施等商業場景中的宣傳效果更
佳）將擁有巨大的潛力。第二，中國居民的收入水平不斷提高促進了對高標準娛樂體驗的追
求。由於可切換智能投影系統支持在磨砂（高對比度）或透明（全息）模式進行高清投影，為
客戶提供家庭三維影院環境。因此，其較傳統屏幕擁有更佳的視覺體驗。耗電量低是智能調
光投影系統另一具吸引力的特性。當調光玻璃通電時，該系統可充當展示櫥窗，且僅需微弱
電流。斷電時，其可充當展示終端，發揮市場推廣用途。該功能使得智能調光投影系統較傳
統LED顯示屏更為節能。因此，當考慮環保及節能時，在環保方面更具優勢的智能調光投影
系統將成為不二之選。因此，中國廣告市場的蓬勃發展、家庭娛樂體驗需求的增加、節能及
環保激勵政策極大促進了未來智能調光投影系統的發展。

智能調光投影系統作為新興產品，尚未為公眾所充分接納，然而，我們相信該產品的
前景樂觀。隨著上游產品價格逐漸降低及製造商開展的市場推廣活動增多，中國的公司及個
人客戶將對該新產品更為熟悉，並最終發現其價格越來越實惠。由於智能調光投影系統的性
能優良且具節能特性，估計未來幾年產品的認可度將較快提升（尤其是在廣告行業）。

未來展望及市場趨勢

預期智能調光投影系統市場將加速增長，銷售額預期由二零一五年的人民幣26,600,000
元躍升至二零二零年的人民幣162,400,000元，複合年增長率46.6%， 高預期增長率由三個主
要因素帶動：

(i) 「戶外」廣告行業需求：於二零一五年，在中國銷售的智能調光投影系統之67.8％
用於「戶外」廣告用途。於二零一五年，「戶外」廣告收入的市場規模達人民幣
106,300,000,000元，較二零一零年至二零一五年期間之複合年增長率15.8％有更
高增長。預計按分部收入之市場規模預計將進一步增長（二零一六年至二零一零
年之複合年增長率為12.8％）至二零二零年達人民幣197,800,000,000元，因品牌、
廣告和營銷專業人士繼續重視「戶外」廣告，其具有互動性及效率，可吸引更多
受眾。來自「戶外」廣告行業的需求可帶動對智能調光投影系統的需求，其被認
為是較傳統顯示器更便宜、更節能及環保的替代品；
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(ii) 家庭娛樂需求進化：近年，中國可支配收入增長推動中國更多消費者選擇更高生
活水平，對更豪華生活方式及更多休閒時間的需求增加。 中國社會發展預期將刺
激智能投影系統的需求和發展，與傳統顯示器相比，智能投影系統能為中國用戶
提供更強娛樂及視覺體驗；

(iii) 強大政策支持：節能及環境保護是中國政府二零一六年至二零二零年十三五計劃
下的部分主要舉措，主要針對發電污染的環境問題。因此，中國政府正向製造商
（如本集團）提供財政誘因，其產品（包括智能調光投影系統）被認為較傳統顯示器
及LED屏幕更節能。智能調光投影系統的節能特性預期將持續支持產品的需求。

由於智能調光投影系統能有效吸引公眾目光，且能夠提升受眾視覺體驗，預期其將被
用於多種公共交通產品及商業建築進行廣告宣傳。與傳統顯示屏相比，其生產成本更低、更
節能且更環保。

本集團主要出口市場的市場展望

根據弗若斯特沙利文報告，智能調光產品市場的營業額近年在全球出現強勁增長，由
二零一零年472,000,000美元增加至二零一五年達618,800,000美元，複合年增長率為5.6%。
未來，全球智能調光產品市場的營業額預計將於二零二零年達到820,200,000美元，二零一六
年至二零二零年複合年增長率為7.2%。

特別是，北美和歐洲智能調光產品市場的營業額分別自二零一一年的145,000,000美元
及139,400,000美元增加至二零一五年的186,300,000美元及174,500,000美元，二零一一年及
二零一五年的複合年增長率分別為5.1％及4.6％，預計於二零二零年將達到244,100,000美元
及223,700,000美元，二零一六年及二零二零年的複合年增長率分別為6.9％及6.3％。在西方
主要發達國家如美國、英國、德國及法國，智能調光產品獲廣泛使用及要求用於高端商業建
築及高端酒店以及作若干特定用途（如銀行私隱）。該等國家高度發展的「戶外」廣告市場亦
於各種場合（如零售業橱窗廣告）產生對智能調光產品的巨大需求。

與世界其他地區相比，亞太市場的智能調光產品營業額增長速度相對較快。於二
零一五年，亞太市場的智能調光產品市場營業額由二零一零年的74,100,000美元增加至
105,200,000美元，二零一零年至二零一五年的複合年增長率為7.3％，預計於二零二零年將
達到155,000,000美元，二零一六年至二零二零年的複合年增長率為10.1%。特別是日本等亞
太主要市場對智能調光產品的需求較大，用於高端商業建築、酒店及零售廣告服務。
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歐洲、中東及非洲（EMEA）的智能調光產品市場營業額由二零一零年的101,000,000
美元增加至二零一五年的133,700,000美元，二零一零年至二零一五年的複合年增長率為
5.8％，預計於二零二零年將達到177,000,000美元，二零一六年至二零二零年的複合年增長
率為7.2％。於迪拜等主要市場，旅遊業及商業發展促進豪華酒店及高端商業寫字樓發展，
進一步刺激智能調光產品需求。

進入壁壘及威脅

智能調光投影系統市場涉及一整套技術，市場製造商需利用尖端技術、進行全面的研
發及聘用優秀的專業人才。進入壁壘包括進行垂直整合控制成本的能力及與客戶建立長期合
作關係。

智能調光投影系統市場的主要威脅包括：(i)目前公眾認可度相對較低（該點與智能調光
產品相同）；及 (ii)上游原材料（包括由外國供應商控制的 ITO導電膜）的價格壓力。 




