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IPO 认购指南 华虹半导体(1347.HK)申购指南 

谨慎申购 
2014-10-03 星期五 

一、IPO申购建议： 
   公司是全球领先的200mm纯晶圆代工厂。根据IBS的资料，按2013年销售收入总额计算，公司是全球第二大200mm

纯晶圆代工厂，而且是世界第六大纯晶圆代工厂，在全球整体代工市场中的市场份额为1.4%。公司主要专注制造

特种应用的200mm晶圆半导体，多年来为200mm晶圆的制造研发了很多先进及差异化的技术。公司采用自身的工艺

及技术，为多元化客户制造符合其设计规格的半导体，这些客户包括集成器件制造商还有无厂半导体公司。另外

公司还提供设计支持服务，以便及时完成在工艺的性能、成本及制造成品率各方面均达致完善的复杂设计。 

根据IBS的资料，2013年按销售收入计算，全球代工市场的规模为420亿美元，自2008年以来复合增长率为

14.3%。预计全球代工市场规模在2020年将达到693亿美元。业内半导体公司会采购不同尺寸的晶圆，而且不同尺

寸之间存在相互替代的情况，但公司相信200mm晶圆的制造方案一般会更具成本效益，尤其是小量产品。 

现在公司部分制造200mm晶圆的设备现时已不再生产且几乎已完全折旧。因此，公司需要采购若干二手或工厂

翻新设备以应付的扩充需求。随着技术不断演变，300mm晶圆的制造成本持续改善，特别是折旧开支及光罩成本下

跌，采用200mm晶圆的制造成本优势或会在短期内减小。公司相信纵使预期比300mm半导体代工公司所具有的成本

优势预期逐渐削弱，但公司作为专门的200mm半导体代工公司在可见未来将仍然能够抓紧市场机遇。 

公司于2011年至2013年度间实现销售收入分别为6.098亿美元、5.715亿美元、5.847亿美元，实现纯利分别为

9,560万美元、5,970万美元、6,180万美元。2013年按照产品分类，应用在电子消费品上产品占总收入比重为45.5%；

应用在通讯上的产品占比为29.8%；应用在计算机上的占比为14.9%；工业及汽车的占比为9.8%。另外按照主要客

户来源来分，来自中国的客户占比为49.8%，美国为25%，日本为9.1%。 

考虑到公司所处行业的前景和公司在行业的地位，相信公司在生产上会持续产生规模效应。但另一方面，未

来200mm晶圆相对300mm晶圆的成本优势会进一步下跌，未来300mm晶圆将会逐渐取代200mm，公司能否在市场转化

时完成转型，给公司的业务带来了一定的不确定性，长期发展需要持续跟踪，目前对应2014年估值约为21倍，我

们给予公司谨慎申购的建议。 

二、行业估值对照 

表 1、半导体行业估值对照 

代码 公司名称 
市值 

(亿港元） 
EPS PE PB 

      2013A 2014E 2015E 2016E 2013A 2014E 2015E 2016E 2013A 2014E 2015E 2016E 

981  HK 中芯国际 279.07  0.08  0.03  0.05  0.06  7.87  25.12  16.75  12.56  1.02  1.18  1.12  1.06  

85   HK 中国电子 52.37  0.13  N/A N/A N/A 10.50  N/A N/A N/A 2.36  N/A N/A N/A 

1385 HK 上海复旦 46.30  0.33  0.35  0.47  0.68  26.18  21.47  16.25  11.13  5.83  4.32  3.60  2.84  

2878 HK  晶门科技 9.13  0.00  N/A N/A N/A 92.86  N/A N/A N/A 0.97  N/A N/A N/A 

平均             34.35  23.29  16.50  11.85  2.54  2.75  2.36  1.95  

数据来源：彭博，国元证券（香港）  
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三、华虹半导体(1347.HK)招股详情 

名称及代码 华虹半导体(1347.HK) 

保荐人 高盛 

上市日期 2014年 10月 15日(周三) 

招股价格 11.15-12.20港元 

集资额 25.26亿港元（以中位数 11.68港元计算） 

每手股数 1000股 

入场费 12322.98港元 

招股日期 2014年 10月 03日 – 2014年 10 月 08日 

国元(香港)认购截止日期 2014年 10月 07日 

招股总数 2.29亿股(可予调整及视乎超额配售权的行使情况而定) 

国际配售 2.06亿股(可予调整及视乎超额配售权的行使情况而定)，约占 90% 

公开发售 0.229亿股(可予调整)，约占 10% 

数据来源：公司资料，国元证券（香港） 

 

四、华虹半导体(1347.HK)  

公司是全球具领先地位的 200mm 纯晶圆代工厂。主要专注制造特种应用的 200mm 晶圆半导体。公司的制造专

业知识来自多年来为 200mm 晶圆的制造研发先进及差异化的技术，尤其是嵌入式非易失性存储器及功率器件。公

司的产品组合包括 RFCMOS、仿真及混合信号、CMOS图像传感器、PMIC及 MEMS等多种其他先进工艺技术。所生产

的半导体被植入不同市场（包括电子消费品、通讯、计算器及工业及汽车）的各种产品中。 

公司提供多种 1.0μm 至 90nm 技术节点的可定制工艺选择。另外公司也是设计及制造需要嵌入式非易失性存

储器工艺技术的半导体方面的专家。与公司的竞争对手相比，嵌入式非易失性存储器解决方案能够在相对更小祼

晶尺寸上发挥卓越性能，让公司成为智能卡及微控制器等多种快速发展的嵌入式非易失性存储器应用的首选半导

体代工公司。同时公司在功率器件技术方面亦拥有强大的能力，且拥有一个专门制造功率器件产品的晶圆厂。另

外现以实现多元化的客户群服务，其中包括全球具领先地位的半导体公司，如 Cypress、Microchip 及 ON 

Semiconductor。2013年的销售收入中约 50%来自于中国的半导体公司，例如华大、国民技术及同方微电子。未来

公司会继续与全球客户紧密合作以及利用在规模及技术方面的领先地位，进一步把握快速发展的中国半导体行业

所涌现的机遇。 
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五、募集资金用途  

假设以中间价 11.68港元计算，估计全球发售所得全部款项净额(经扣除与全球发售有关的包销费及其他估计发售

开支后)将约为 25.25亿港元。公司目前拟将该等款项净额用作以下用途： 

表 2：资金用途归类 

用    途 资金分配 

扩充产能 约 75.0% 

研发、技术及知识产权投资 约 20.0% 

营运资金及其他一般企业用途 约 5.0% 

数据来源：公司资料，国元证券（香港）  
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免责条款 
此刊物只供阁下参考，在任何地区或任何情况下皆不可作为或被视为证券出售要约或证券、期货及其它投资产品买卖的

邀请。此刊物所提及的证券、期货及其它投资产品可能在某些地区不能买入、出售或交易。此刊物所载的资料由国元证

券(香港)有限公司及/或国元期货(香港)有限公司(下称〝国元(香港)〞)编写，所载资料的来源皆被国元(香港)认为可

靠及准确。此刊物所载的见解、分析、预测、推断和预期都是以这些可靠数据为基础，只是表达观点，国元(香港)或任

何个人对其准确性或完整性不作任何担保。此刊物所载的资料(除另有说明)、意见及推测反映国元(香港)于最初发此刊

物日期当日的判断，可随时更改。国元(香港)、其母公司、其附属公司及/或其关连公司对投资者因使用此刊物的材料

而招致直接或间接的损失概不负任何责任。 

负责撰写分析之分析员(一人或多人)就本刊物确认： 

(1) 分析报告内所提出的一切意见准确地反映了分析员本人对报告所涉及的任何证券或发行人的个人意见；及 
(2) 分析员过去、现在及将来所收取之报酬之任何部份与其在本刊物内发表的具体建议及意见没有直接或间接的关连。 

此刊物内所提及的任何投资皆可能涉及相当大的风险，若干投资可能不易变卖，而且也不适合所有的投资者。此刊物中
所提及的投资的价值或从中获得的收入可能会受汇率及其它因素影响而波动。过去的表现不能代表未来的业绩。此刊物
并没有把任何人的投资目标、财务状况或特殊需求一并考虑。投资者入市买卖前不应单靠此刊物而作出投资决定，投资
者务请运用个人独立思考能力，慎密从事。投资者在进行任何以此刊物的建议为依据的投资行动之前，应先咨询专业意
见。 

国元(香港)、其母公司、其附属公司及/或其关连公司以及它们的高级职员、董事、员工(包括参与准备或发行此刊物的
人)可能 

(1) 随时与此刊物所提到的任何公司建立或保持顾问、投资银行、或证券服务关系；及 
(2) 已经向此刊物所提到的公司提供了大量的建议或投资服务。 

国元(香港)、其母公司、其附属公司及/或其关连公司的一位或多位董事、高级职员及/或员工可能担任此刊物所提到的

证券发行公司的董事。此刊物对于收件人来说属机密文件。此刊物绝无让居住在法律或政策不允许该报告流通或发行的

地方的人阅读之意图。 

未经国元(香港)事先授权，任何人不得因任何目的复制、发出或发表此刊物。国元(香港)保留一切追究权利。 

规范性披露 

 分析员的过去、现在及将来所收取之报酬之任何部份与其在此报告内发表具体建议及意见没有直接关联。 

 国元证券(香港)有限公司、国元期货(香港)有限公司及其每一间在香港从事投资银行、自营证券交易或代理证券经

纪业务的集团公司，并无对在此刊物所评论的上市公司持有需作出披露的财务权益、跟此刊物内所评论的任何上市

公司在过去12个月内并无就投资银行服务收取任何补偿或委托、并无雇员或其有关联的个人担任此刊物内所评论的

任何上市公司的高级人员及没有为此刊物所评论的任何上市公司的证券进行庄家活动。 

 

 

 

 

国 元 证 券 ( 香 港 ) 有 限 公 司 
公司地址：香港干诺道中 3号中国建设银行大厦 22楼 

公司电邮：cs@gyzq.com.hk   公司主机：+852-37696888 

公司传真：+852-37696999    服务热线：400-888-1313 

公司网址：http://www.gyzq.com.hk 

 


