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主要财务指标 

＄zycwzbzw|主要财务指标中文＄ 会计年度 2015A 2016A 2017A 2018A 

营业收入(百万元) 29,286  36,734  38,774  41,047  

同比增长 47.7% 25.4% 5.6% 5.9% 

净利润(百万元) 908 1,233 2,585 2,189 

同比增长 0.7% 35.8% 109.6% -15.3% 

毛利率 6.5% 7.6% 11.0% 10.2% 

净利润率 3.1% 3.4% 6.7% 5.3% 

净资产收益率 8.6% 10.5% 18.2% 13.8% 

每股收益(元) 0.40  0.55  1.15  0.97  

每股经营现金流(元) 1.49  1.31  0.83  2.12  

数据来源：公司资料、兴业证券经济与金融研究院 
 

 

投资要点   

＃summary＃  2018 年全年业绩公布：2018 年营业收入约为 410.47 亿元，年营收首次突
破 400 亿元。同比增长 5.86%，毛利约为 41.72 亿元，同比下滑 2.16%，
主要原因第四季度手机市场需求疲软且上游供应链竞争加剧，季度盈利下
滑从而影响了全年。归属母公司净利润为 21.89 亿元，同比下滑 15.33%。 

 高研发投入取得成效，18 年成果颇丰。2018 年公司研发费用同比增长约
30%至 15.9 亿。2018 年公司新增 3 个研发中心，申请专利 232 项，公司
累计专利数量高达 2000 左右。在新型材料研发方面，已经取得成效。同
时，公司也积极布局 5G 时代，包括第一介电常数材料研发，提高金属复
合中框的天线设计工艺等。 

 金属业务保持稳健，3D 玻璃供应链地位提高。2018 年金属结构件同业竞
争激烈，该业务 ASP 有所下滑，全年营收保持在 130 亿左右。管理层预
计 2019 年随着价格竞争的缓和，公司的金属业务将继续保持稳定态势。
玻璃业务上，2018 年公司的玻璃陶瓷业务收入约为 15 亿，同比增长超过
5 倍，管理层预计公司 2019 年玻璃业务的营收成长至少一倍以上。 

 新型智能产品蓬勃发展，汽车智能系统前景可期。新型智能产品业务方面，
全年营收 43.4 亿元，同比增长约 70%。集团在多个领域的全球知名客户
均有业务突破，预计今后在公司的营收占比将逐步提高。汽车智能系统方
面，收入 11.90 亿元，同比增长接近 150%。比亚迪电子将配合母公司车
型，研发出更多切合消费者需求的创新型系统级产品。这两项业务目前都
可以保持两位数的高毛利率水平，前景可期。 

 投资建议：比亚迪电子 2018 年 EPS 0.97 元人民币，DPS 0.195 元人民币，
对应 2019 年 3 月 28 日收盘价和汇率，PE 为 8.9 倍，股息收益率为 2.3%。
估值具有吸引力，建议投资者积极关注。 

风险提示：1）国内手机出货量持续下滑；2）金属结构件价格下跌；3）3D 玻

璃、陶瓷市场需求不及预期。 
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报告正文 

 

2018 年全年业绩发布：2018 年营业收入约为 410.47 亿元，年营收首次突破 400

亿元。同比增长 5.86%，毛利约为 41.72 亿元，同比下滑 2.16%，主要原因第四季

度手机市场需求疲软且上游供应链竞争加剧，季度盈利下滑从而影响了全年。归

属母公司净利润为 21.89 亿元，同比下滑 15.33%。分业务来看，公司在手机笔电

业务领域收入 355.17 亿元。其中零部件收入约 180.12 亿元，组装收入约 175.05

亿元。新型智能产品业务方面，全年营收 43.4 亿元，同比增长约 70%。汽车智能

系统业务方面，收入 11.90 亿元，同比增长接近 150%。 

 

高研发投入取得成效，18 年成果颇丰。2018 年公司研发费用同比增长约 30%至

15.9 亿，主要是针对玻璃、陶瓷、汽车智能系统等业务加大研发投入。2018 年公

司新增 3 个研发中心，申请专利 232 项，公司累计专利数量高达 2000 左右。在新

型材料研发方面，包括陶瓷粉体自制，玻璃熔接技术等均已经取得成效。同时，

公司积极布局 5G 时代，包括第一介电常数材料研发，提高金属复合中框的天线

设计工艺等。公司将通过技术的领先，提高产品附加值，以追求高毛利率的成长

方向。 

 

金属业务保持稳健，3D 玻璃供应链地位提高。2018 年金属结构件同业竞争激烈，

公司金属业务 ASP 有所下滑，全年营收保持在 130 亿左右，基本稳定。管理层预

计 2019 年随着价格竞争的缓和，公司的金属业务将继续保持稳定态势。目前公司

在该业务上已经继续接获多个高端旗舰机型订单，巩固了集团的市场份额及领导

地位。玻璃业务上，集团的产能部署颇具规模，目前已进入包括苹果、华为、小

米、OPPO、VIVO、三星、LG 等主要客户的 3D 玻璃供应链，并成为其主要供货

商之一。2018 年公司的玻璃陶瓷业务收入约为 15 亿，同比增长超过 5 倍，管理

层预计公司 2019 年玻璃业务的营收成长至少一倍以上。 

 

图1、比亚迪电子近五年营业收入 图2、比亚迪电子近五年毛利与毛利率 
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资料来源：公司年报，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司年报，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

技术能力得到品牌厂商认可，持续开展战略合作。2018 年，比亚迪电子在主要客

户处获得了华为金牌结构商，VIVO 创新奖，小米最佳战略合作伙伴等诸多奖项，
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其与国内大客户的战略合作地位不断加深。此外，公司还将努力提高对小米华为

等战略客户的组装业务占比，以实现和重要战略合作伙伴更加紧密的关系。同时，

2018 年比亚迪电子通过 Note 9 产品使得公司的能力在韩系客户中得到认证，预计

2019 年公司在韩系客户的供应链中地位也将上升。 

 

图3、2018年比亚迪电子营收结构 图4、比亚迪电子近五年净利润与净利润率 
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资料来源：公司年报，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司年报，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

新型智能产品蓬勃发展，汽车智能系统前景可期。公司 2018 年新型智能从产品营

收 43.4 亿元，同比增长约 70%，已在整体业务中占有近 10.57%的份额。集团在

智能家居，游戏，商业及物联网领域的全球知名客户均有业务突破，预计今后在

公司的营收占比将逐步提高。汽车智能系统业务方面，年内，集团发布了全球领

先的搭载 90 度自动调整旋转中控屏的智能驾驶座舱系统，广受好评。同时，比亚

迪电子将配合母公司车型，研发出更多切合消费者需求的创新型系统级产品。这

两项业务目前都可以保持两位数的高毛利率水平，在人工智能、物联网快速发展

的趋势下，公司管理层将持续关注并拓展这些新业务，前景可期。 

 

投资建议：比亚迪电子 2018 年 EPS 0.97 元人民币，DPS 0.195 元人民币，对应 2019

年 3 月 28 日收盘价和汇率，PE 为 8.9 倍，股息收益率为 2.3%。估值具有吸引力，

建议投资者积极关注。 

 

风险提示：1）国内手机出货量持续下滑；2）金属结构件价格下跌；3）3D 玻璃、

陶瓷市场需求不及预期。 
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