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主要财务指标 

＄zycwzbzw|主要财务指标中文＄ 会计年度 2012A 2013A 2014A 2015A 

营业收入（百万港元） 3,422 3,644  4,804  6,096  

增长率(%) 8.3% 6.48% 31.87% 26.89% 

股东净利润（百万港元） 300.0 360.1 501.7 702.8 

增长率(%) 19.85% 20.03% 39.32% 40.09% 

毛利率 21.35% 21.9% 23.8% 24.8% 

净利润率 8.77% 9.88% 10.44% 11.53% 

每股收益（港元） 0.06 0.07 0.09 0.13 

数据来源：公司资料，兴业证券研究所 
 

 

投资要点   
＃summary＃ 
 中期业绩稳健增长。通达集团(0698.HK)8 月 16 日公告 2016 年中期经营业

绩：营业收入同比增长 12.4%至 32.3 亿港元；毛利润同比增加 16.6%至 7.9

亿港元；毛利率水平从去年同期 23.5%提升至 24.4%；净利润同比增加

29.2%至 3.8 亿港元元，摊薄后每股收益为 6.13 港仙，董事会建议派发中

期股息每股 2 港仙。2016 年中期业绩平稳增长，符合预期。 

 快速渗透中高端手机壳市场，手机业务提振业绩。目前金属手机外壳仍是

手机主流和快速增长部分，公司上半年手机外壳录得收入 20.9 亿港元，同

比增长 19.1%，占营业总收入的 64.5%，上升 11 个百分点。由于金属手机

外壳售价高于精密塑料外壳，手机壳业务本身利润率较高，且该部分业务

占公司总收入比增加，因此整体毛利率有所提升。另外，使用更加自动化、

智能化和标准化的生产流程，提升产品良率和生产效率。 

 技术领先市场，3D 玻璃有望助力公司业绩爆发。3D 玻璃手机具有轻薄、

透明洁净等优点，是行业未来趋势。3D 玻璃手机壳与中框的售价是金属手

机壳的 2 倍左右，同时通达集团是国内唯一一家拥有自主 3D 玻璃制造设

计技术的公司，3D 玻璃业务有望成为公司新的盈利爆发点。 

 我们的观点：通达集团作为全球移动通信和消费类电子产品精密结构件领

先的解决方案供应商，公司的金属手机壳业务快速增长，市场占有率 20%

左右，未来 3D 玻璃手机壳有望成为手机新的增长点，同时公司还积极拓

展汽车内饰件业务。预计公司 2016 年业绩对应当前股价大约在 10 倍 PE

左右，建议投资者密切关注。 

 风险提示：行业竞争加剧，毛利率下降；3D 玻璃手机壳推广不及预期。 
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报告正文 

 中期业绩稳健增长。通达集团(0698.HK)8 月 16 日公告 2016 年中期经营业

绩：营业收入同比增长 12.4%至 32.3 亿港元；毛利润同比增加 16.6%至 7.9

亿港元；毛利率水平从去年同期 23.5%提升至 24.4%；净利润同比增加 29.2%

至 3.8 亿港元元，摊薄后每股收益为 6.13 港仙，董事会建议派发中期股息每

股 2 港仙。2016 年中期业绩稳健增长，符合预期。 

图 1、 公司营业收入和净利润(百万港元) 图 2、综合毛利率和净利率 
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资源来源：公司资料，兴业证券研究所 资源来源：公司资料，兴业证券研究所 

 

 快速渗透中高端手机壳市场，手机业务提振业绩。目前金属手机外壳仍是

手机主流和快速增长部分，公司上半年手机外壳录得收入 20.9 亿港元，同

比增长 19.1%，占营业总收入的 64.5%，上升 11 个百分点。由于金属手机

外壳售价高于精密塑料外壳，手机壳业务本身利润率较高，且该部分业务占

公司总收入比增加，因此整体毛利率有所提升。另外，使用更加自动化、智

能化和标准化的生产流程，提升产品良率和生产效率。 

图 3、2016H1 公司销售收入结构 图 4、按产品划分的销售额及变动（百万港元） 
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2015H1 2016H1 变化金额 %

手机 1,755.9 2,090.5 334.6 19.1%

电器产品 328.0 351.9 23.9 7.3%

手提电脑 226.9 176.9 -50.0 -22.0%

五金部件 323.1 196.4 -126.7 -39.2%

通讯设备及其他 247.3 423.1 175.8 71.1%

总计 2,881.2 3,238.8 357.6 12.4%
 

资源来源：公司资料，兴业证券研究所 资源来源：公司资料，兴业证券研究所 

 
 金属手机外壳及相关新技术引领手机潮流。2015 年中国金属手机外壳出货

量约为 1 亿部(手机总出货量为 5.18 亿部，金属外壳占约 20%);通达出货量
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约为 1200 万部,市占率约 12%。2016 年中国手机金属外壳占总手机预计提升

至 36%至 2.3 亿部；通达出货量上半年约 2,000 万部，下半年预计可达 2,500

万部，市场份额提升至 20%左右。未来 4G/5G 的手机外壳更是发展到如双面

3D 玻璃背盖、防水配件、金属复合压铸中框、陶瓷背盖等新技术。 

 

 国产手机出货量稳步增长，带动手机壳市场需求扩大。国产手机以其高性

价比深受市场欢迎，市场份额持续提高，2016 年权威机构 Counterpoint 

Technology 数据显示华为、VIVO、OPPO 和小米四家国产品牌在中国智能

手机市场的份额之和达到 53%，超过一半的市场份额，这四家公司均是通

达的采购商。国产手机市场份额稳步增长将带动手机壳市场需求扩大，通达

集团运用纳米注塑技术（NMT）制造的塑料金属混合式外壳，价格大众化，

契合中高端手机市场需求，同时公司 2016 年获得华为“最优秀供应商奖”，

未来手机壳销量有望持续增加。 

图 5、中国市场手机出货量 图 6、公司部分手机产品  
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资源来源：wind，兴业证券研究所 资源来源：公司资料，兴业证券研究所 

 

 技术领先市场，3D 玻璃有望助力公司业绩爆发。目前数码产品使用的玻璃

盖板分为：2D 玻璃，2.5D 玻璃，还有 3D 玻璃。2D 玻璃就是普通的纯平面

玻璃，没有任何弧形设计；2.5D 玻璃则为中间是平面的，但边缘是弧形设

计；而 3D 屏幕，无论是中间还是边缘都采用弧形设计。3D 玻璃具有轻薄、

透明洁净、抗指纹、防眩光、耐候性佳优点，有助于解决无线充电难题，可

用于 4G 和 5G 复杂的天线设计。3D 玻璃手机是未来行业趋势，一部手机使

用的 3D 玻璃和金属框架的售价在 50 美元左右，是普通金属手机壳的 2 倍

左右，而通达集团是国内唯一一家拥有自主 3D 玻璃制造设计技术的公司，

3D 玻璃业务有望成为公司新的盈利爆发点。 

 积极拓展汽车业务领域。从分部业务看，电器业务业绩稳定增长，未来受益
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于国内家电巨头海外并购带来新的增长空间。手提电脑、平板电脑和五金部

件业务由于市场竞争激烈，销售业绩出现下滑。公司未来着重拓展汽车内饰

件业务，现已为福特、比亚迪及大众汽车批量提供汽车内饰件，其他新客户

则于未来 1-2 年进行试产及量产。由于汽车业务进入门槛较高，预计公司未

来将积极拓展汽车业务。 

图 7、通达集团2016年中期业绩主要财务指标变动情况 

2016H1 2015H1 同比变动 点评

收入 3,238,765 2,881,201 12.4% 受益于金属手机外壳销量上升

销售成本 (2,448,642) (2,203,645) 11.1% 毛利率从23.5%提升到24.4%

毛利 790,123 677,556 16.6% 手机业务及手机产品配件销售比例增加，其分部利润率较高

其他收入及收益净额 11,107 17,706 -37.3% 汇兑差额净额亏损增加
销售及分销开支 (60,817) (75,283) -19.2% 空运运输费用减少及销售佣金下降
行政开支 (256,406) (175,863) 45.8% 科研费用增加及工资成本上升

其他经营开支净额 6,187 (5,989) -203.3%
呆坏应收贸易账款及其他应收款项减少及应收贸易账致减值
回拨增加

财务费用 (34,347) (26,981) 27.3% 贴现利息减少，信贷利息支出增加及可换股债券利息增加
分占一间联营公司的溢利及亏损 151 (365) 141.4%

分占共同控制实体溢利 1,033 —

除税前溢利 457,031 410,781 11.3% 收入增加及有效的营运费用管控

所得税开支 (81,851) (80,954) 1.1%

期内溢利 375,180 329,827 13.8%

公司股东净利润 380,083 294,232 29.2% 收入增加同时有效管控营运费用

非控股股东权益 (4,903) 35,595 -113.8%

基本EPS（港仙） 6.63 5.38 23.2%

摊薄EPS（港仙） 6.13 5.26 16.5%

单位(千元，港元)

 
资源来源：公司资料，兴业证券研究所 

 

 我们的观点：通达集团作为全球移动通信和消费类电子产品精密结构件领先

的解决方案供应商，公司的金属手机壳业务快速增长，市场占有率 20%左

右，未来 3D 玻璃手机壳有望成为手机新的增长点，同时公司还积极拓展汽

车内饰件业务。预计公司 2016 年业绩对应当前股价大约在 10 倍 PE 左右，

建议投资者密切关注。 

 风险提示：行业竞争加剧，毛利率下降；3D 玻璃手机壳推广不及预期。 

 

 

业绩发布会议 Q&A（2016.08.16） 

 

1、3D 玻璃手机壳的市场规模？公司市场占有率、毛利率会怎么样？  

一部手机的 3D 玻璃壳加中框售价会在 50 美元左右，折合人民币 300 元，但是

现在的金属壳一套售价在 120 元到 130 元之间，所以管理层相信毛利率和净利率

不会低于金属手机壳。 

但是明年可能只有一些高端手机会使用 3D 玻璃手机壳，这种产品在整个手机市
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场也就几个点左右，而市场上很少有能够提供一整套方案的供应商，所以公司的

市场占有率大家可以自己想象。另外 3D 玻璃技术是公司的强项，未来不需做过

多投资，目前能够满足客户各种需求。 

2、华为等客户对库存控制是否对公司有影响？ 

公司今年拿到“华为最优秀供应商奖”，华为主力机型在下半年产能就会释放出

来。预计下半年我们产品占华为采购会大幅增长。 

3、3D 玻璃手机壳明后年占公司收入比会是多少？是否会和其他厂商合作？ 

由于公司保密协议，不能透露具体的数量，但是未来营业额占比会超过 10%。

我们目前瞄准中国市场，但是不排除未来与美国、台湾一些公司合作。 
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投资评级说明 

行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期恒生指数的涨跌幅为基准,投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场； 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期恒生指数的涨跌幅为基准,投资建议的评级标准为： 

买    入：相对大盘涨幅大于 15% ； 

增    持：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%； 

减    持：相对大盘涨幅小于-5% 
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公司受制于相关法律或法规的任何地区、国家或其他管辖区域的公民或居民，包括但不限于美国及美国公民（1934 年美国《证
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