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免責聲明：本頁所示資料乃根據相信可靠的資料來源整理而成，中國工商銀行（亞洲）有限公司概不負責資料的準確性，亦不對由於任
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重點財務數據 

(截至31/3/2012止) 

52周高位: HK$5.36 

52周低位: HK$3.86 

市值: HK$14,447.4 

(百萬) 

已發行股數: 2,821.8(百萬) 

上市日期: 13/06/1997 

買賣單位: 2000股 

每股基本盈利  HK$0.246 

股東權益每股

賬面值 

HK$0.58 

全年每股股息 HK$0.175 

市盈率 (x) 18.29 

市帳率  7.77 

收益率 42.3% 

股息率 3.9% 

存貨週期(日) 124 

莎莎國際控股有限公司 (股份代號: 00178) 

SA SA International Holdings Ltd 

前日收市價 $5.16 

目標價 $5.70 
比亞迪電子（國際）有限公司(簡稱“比亞廸電子”或”集團”)，是比亞廸股份有限公司的控股子

公司。集團在 2007 年 6 月 14 日於香港註冊成立，並於同年的 12 月 20 日在成功在香港聯合交易所

上市。集團是全球領先的電子產品製造服務商，能夠為客戶提供設計、研發、製造、物流和售後等

一站式服務。目前主要業務包括電子產品金屬結構件、塑膠結構件、3D 玻璃、陶瓷、充電器、鋰

電池 Pack 等零部件製造及電子產品整機設計、測試、組裝等業務，其產品覆蓋消費電子、汽車電

子、 工業電子、IoT 等行業。 

公司簡介 

證券業務部每周證券評論 
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資料來源: 

彭博、比亞廸電子(國際)有限公司 

目標價 $11.94 

重點財務數據 

(截至31/12/2017止) 

每股基本盈利 人民幣1.15元 

全年每股股息 人民幣0.23元 

市盈率 (x) 12.33 

市帳率 (x) 2.25 

派息比率 20.0% 
業績回顧 (截至30/06/2018止)  

比亞廸電子(國際)有限公司 (股份代號:00285) 

BYD Electronic (International) Co., Ltd. 
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截至 2018 年 6 月 30 日的六個月止，集團上半年的收入同比增長 11.3%至 195.11 億元(人民幣．下同)；

整體毛利同比下跌 5.1%至 20.07 億元；毛利率較去年同期的 12.1%下跌 1.8 個百分點至 10.3%：股東

應佔溢利同比下跌 14.2%至 11.35 億元。 

 

財務方面，截止 2018 年 6 月 30 日止，集團的資產總值為 251.46 億元，較 2017 年 12 月 31 日的 253.86

億元，減少 0.9%；負債總額為 103.72 億元，較 2017 年 12 年 31 日的 111.95 億元，減少 7.3%；集團

持有銀行結餘及現金為 30.41 億元，較 2017 年 12 月 31 日的 28.22 億元，增加 7.8%；集團的應收賬

款及票據周轉期為 76 日，較 2017 年 6 月 30 日的 86 日減少 10 日；存貨周轉期為 51 日，較 2017 年

6 月 30 日的 47 日上升了 4 日；集團的流動比率為 1.56x，較 2017 年 12 月 31 日的 1.5x 的流動比率

提升了 0.06x ；集團並無任何計息銀行借款，所以集團 2018 年 6 月 30 日及 2017 年 6 月 30 日的資本

負債比率(即債務淨額除以權益)均為零。 

Kathy Wong(證券業務部分析員) 

kathy.wong@icbcasia.com 

資料來源: 比亞廸電子(國際)有限公司 

圖表一 
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1. 分部表現及營運數據。截止 2018 年 6 月 30 日止的六

個月，集團今年上半年的收入同比增長 11.3%至 195.11

億元。期內，集團的收入增長主要由於金屬部件及玻璃

機殼業務增長所致；今年上半年集團的毛利同比下跌

5.1%至 20.07 億元，毛利率較去年同期的 12.1%下跌了

1.8 個百分點至 10.3%，期內毛利率的下跌主要由於金屬

部件業務毛利率下降所致；而股東應佔溢利同比下跌

14.2%至 11.35 億元，下跌亦都因為集團金屬部件毛利率下降所致。集團今年上半年兩大

分部的業績表現如下： 

 銷售手機部件及組件：佔集團整體收入 55.9%的銷售手機部件及組件分部，其今年上半年的收

入同比增長 38%至 109.11 億元； 

 組裝服務收入：佔集團整體收入 44.1%的組裝服務收入，其今年上半年的收入同比下跌 10.6%

至 86 億元。 

 

2. 5G 概念。據中國信通院《5G 白皮書》預測，2020-2030 年，5G 將可間接拉動 GDP 的平均複合

增長率將達到 24%，其中 2030 年 5G 拉動的 GDP 將達到 3.6 萬億元人民幣，預計 31%來源於電

信運營商流量收入，58%來源於各類信息服務商提供的信息服務。 

 內地現時正全力推進 5G 的發展，相關 5G 的政策今年加快出臺。工信部、發改委於 8 月 10 日

聯合印發《擴大和升級資訊消費三年行動計畫(2018-2020 年)》。計劃提出，到 2020 年，資訊消

費規模達到 6 萬億元，年均增長 11%以上。資訊技術在消費領域的帶動作用顯著增強，拉動相

關領域產出達到 15 萬億元。為達到消費規模顯著增長，計劃提出要加快第五代移動通信標準研

究、技術試驗，推進 5G 規模組網建設及應用示範工程。並確保啟動 5G 商用。 

 而按照工信部的規劃，中國 5G 試驗將分兩步走，第一步是 2016 年到 2018 年底，為 5G 技術研

發試驗，主要目標是參與支撐 5G 國際標準制定；第二步是 2018 年到 2020 年底，為 5G 產品研

發試驗，主要目標是開展 5G 預商用測試。 

 現時內地三大電訊商已積極推進 5G 規模試驗和應用示範，並以 2020 年實現商用為目標。而工

信部早於今年 4 月時在數字中國建設峰會上表示，2019 年元旦前可望試產全球首批 5G 芯片，

而到 2019 年下半年更有望推出全球首款 5G 智能電話，維持原定 2020 年開始規模化商用 5G 的

計劃。 

 5G 網絡的發展將會為相關的產業帶來機遇，手機升級換機潮的來臨，帶動手機組件的需求。集

團的 3D 玻璃由 2017 年下半年開始量產，到今年上半年 3D 玻璃機殼的收入同比增長超過 7 倍

至 7.7 億元，現時比亞迪電子的 3D 玻璃產量會逐步提升，而 3D 玻璃的成本已降至吸引的水準，

介乎 50 至 100 元人民幣，相信在手機升級潮下 3D 玻璃將迎來廣泛應用，預計今年下半年的 3D

玻璃機殼的收入增長將會較上半年的增長加快。集團已投入大量資源於 3D 玻璃及陶瓷等新材

料及新工藝的研發，並在 3D 玻璃領域做好了充分的產能準備，實現了對領先手機品牌廠商的

量產出貨。預計 2018 年 3D 玻璃機殼將獲眾多旗艦手機使用， 集團 3D 玻璃的快速發展帶來重

大機遇。 

  

 

 

 

投資要點及利好因素 圖表二 

資料來源: 比亞廸電子(國際)有限公司 
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3. 汽車電子業務。電動車、自動駕駛汽車普及，現時的汽車多配備有電子系統，為汽車使用者提

供車載娛樂系統、汽車儀錶盤、傳感器、電動車窗控制系統、電動車/油電混合車電池管理系統、

先進輔助駕駛系統（ADAS）、車道偏離系統、行人偵測系統、定速巡航系統等多項功能。比

亞迪電子近年開始發展汽車電子業務，管理層表示計劃將汽車電子業務發展成為一項主要業

務。集團在發展汽車電子業務上可背靠母公司比亞廸，依靠比亞廸在汽車上的技術，爭取更多

客戶的訂單。現時集團已為數家全球著名的汽車廠商提供智能中控系統、智能網聯繫統及通訊

模塊等汽車智能系統，為未來成長培養出新的增長動力。 

投資要點及利好因素 

股價走勢

資料來源: 彭博 

集團於 10 月 5 日的收市價為$10.8，股價按年跌 55.83%。走勢上，集團股價於今年 8 月 20 日造出

52 周低位位置 7.74 元後，隨後集團的股價大幅反彈升至 9 月 24 日 12.74 元的位置，股價隨後於高

位受阻回落至上周五收市 10.8 元的水平。現時 14 天相對強弱指數亦已由高位回落至 55.565 的水

平，股價回落至 10 天、20 天及 50 天移動平均線以下。而 MACD 線及訊號線於重回利好的區間內，

短期內集團的股價有機會繼續受壓。但集團的中期業績穩毛利受壓，毛利率下降因受到金屬部件

業務毛利率下跌所影響。集團今年一季度的業績較差，二季度的收入同比增長 17.2%，環比增長

18.1%至 105.7 億元；股東應佔溢利同比下跌 15.3%，環比增長 44.7%至 6.7 億元。而第二季度的收

入及應佔溢利環比有顯著的改善。投資者可考慮於現 9.5 元以下的位置分注增持或吸納，相信下

半年集團的 3D 玻璃需求將會帶動收入的增長。 

資料來源: 彭博 

估值預測  

以10月5日的收市價$10.8計算，集團現時的市盈率及市帳率分別為8.93及1.44倍的位置，集團

的市盈率及市帳率於同行及行業的處於偏高的水平。根據國際研究機構IDC的統計，2018年上半

年全球手機出貨量為6.76億部，同比減少2.35%。按中國信息通信研究院發佈的數據，2018年

上半年中國手機市場出貨量為1.96億部，同比下降17.8%。其中，智能手機出貨量同比下降17.8

%至1.85億部。其中，中國手機品牌廠商通過技術創新，綜合競爭力持續提升，於國內及全球市

場份額不斷擴大，於全球手機市場的影響力亦不斷提升。集團的主要客戶包括三星、華為、Vivo

、小米、OPPO及蘋果等。雖然手機的出貨已出現增速倒退，這當然會影響到集團的收入增長，

但手機的組件升級仍在進行中，高端手機的升級，會引來中低端手機的跟隨，手機鏡頭、外殼

，而設備的升級需求將會為集團的收入起到支撐作用。而另一個的升級潮亦即將來臨，5G將於2

020年進入商用，而明年將會有首批5G智能手機推出，隨著5G技術不斷推進以及手機無線充電

的快速發展，玻璃機殼需求大幅增加。由於玻璃機殼結構上需金屬中框支撐其機殼強度，玻璃

機殼的興起同步推動了金屬中框的應用，目前玻璃機殼加金屬中框已逐漸成為高端手機主流設

計之一。新的行業趨勢帶動玻璃機殼及金屬中框的需求快速增長，為手機供應鏈的領先供應商

帶來新機遇。而集團亦為升級潮做好準備，集團惠州和汕頭工廠正在積極擴大3D玻璃外殼產能

。惠州產能已經達到日產量30萬件。預計完成汕頭產能建設後，將實現日產80萬件的目標。3D

玻璃產能的提升將助提升收入。另外，集團的陶瓷新材料已進入蘋果可穿戴設計產品AppleWatc

h明年的供應鏈中，而集團亦為AirPod供應機械零件，相信隨著可穿戴設備的普及，集團收入會

更進一步。所以會將比亞廸電子的目標價定在$11.94即相當於10.27市盈率的位置，目標價與現

價相比預計會有10.56%的潛在升幅。 
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風險因素 
● 在中美貿易戰下，國內經濟下行壓力加大，5G 網絡的發展受阻，5G 手機的升級換代潮延

遲，令 3D 玻璃和汽車電子業務發展低於預期  

● 金屬殼業務競爭加劇，導致價格戰和毛利率下降 

● 貿易戰的影響，外國智能手機品牌減少對國內供稱商的採購 

利益披露及免責聲明 
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