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受益 ASP 提高，苹果业绩高速增长 强于大市（维持） 

——苹果 2018 财年 Q3 财报点评 日期：2018 年 08 月 01 日 

   
[Table_Summary] 事件： 

2018年8月1日凌晨（美国东部时间7月31日）苹果发布了FY 2018  

Q3（自然年 Q2）的财务报表。2018 年 4-6 月苹果实现收入 533 亿

美元，同比增长 17%；实现净利润 115 亿美元，同比增长 32%。 

 

点评要点： 

 收入维持稳定增长，获利能力提高 

公司 2018 年 4-6 月苹果公司实现收入 532.65 亿美元，同比

增长 17.3%；实现毛利润 204.21 亿美元，同比增长 16.8%；

实现净利润 115.19 亿美元，同比增长 32.1%，增速为近两

年来新高。从盈利能力来看，苹果公司 FY 2018 Q3 毛利率

为 38.3%，净利率为 21.6%，分别同比减少 0.2、增加 2.4

个百分点。从 2018 整个财年来看，公司毛利率与 2017 财年

相比基本维持稳定，但是最终获利能力由于单品价格大幅提

升而有了明显增强。根据报告指引，苹果预计 FY 2018 Q4

的收入为 600-620 亿美元，毛利率为 38%-38.5%。若取中值

610 亿美元，Q4收入仍将维持 16%的增长。 

 美洲地区仍为收入主要来源，占比和增速均第一 

按地区拆分，美洲地区仍为收入主要来源，达到 245.42 亿

美元，同比增长 20.4%，高于苹果整体收入增速，在收入中

的占比相比 2017 年同期也提高 1.3 个百分点，达到 46.1%。

另一个收入增速高于苹果整体的是大中华地区，同比增长了

19.3%，达到 95.51 亿美元，在收入中的占比第三，为 17.9%。

收入占比第二的是欧洲地区，收入为 121.38 亿美元，占比

22.8%。而收入增速最低的地区是日本，仅同比增长了 6.7%。 

 iPhone 仍贡献一半以上收入，但服务收入增长最快 

按产品拆分，iPhone 收入占比 56.1%，较 2017 同期提高了

1.4 个百分点，仍然是公司第一大收入来源。从增长速度来

看，服务收入单项产品增长最快，同比增长 31.4%；其次是

iPhone，同比增长 20.4%，这两者均高于公司整体收入增速。

而 iPad 和 Mac 产品收入均小幅下滑，分别同比减少 4.6%、

4.7%。除这四种产品外，其他收入占比较小的产品比如

AirPods, Apple TV, Apple Watch,HomePod 等也有很大增

长，共同比增长 36.7%，这很大一部分归功于新产品 HomePod

在 2 月上市。 

从 ASP 来看，iPhone 由于去年发布的 iPhone X 大幅提价导
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[Table_ProfitEst]  

[Table_IndexPic] 电子行业相对沪深 300 指数表 
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数据来源：WIND,万联证券研究所 

 数据截止日期： 2018 年 07 月 31 日 
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致均价大幅提高，Q3 iPhone 均价为 724.12 美元，同比增

长 19.6%。Mac 产品均价也有所提高，同比增长 10%达到

1432.8 美元。不过 iPad 均价有所下降，仅为 410.37 美元，

同比下降 5.7%。 

 智能手机进入存量市场，关注龙头和创新点 

从 2016 年以来，由于缺乏重大创新，智能手机换机需求下

降，由原来的增量市场变为了存量市场。在此背景下，手机

市场的集中度大幅提高，二三线品牌手机市场不断被挤压。

手机市场的投资机会主要来自于苹果、华为等大牌厂商。苹

果预计下半年将发布三款新机，分别为 6.1 寸、5.8 寸、6.5

寸，其中 6.1 寸的手机将搭载 LCD 从而会明显降价，降价可

能会刺激消费者购买欲望，带动手机市场增长。我们认为在

手机市场由原来的全行业机会变为结构性机会的情况下，应

重点关注向苹果、华为等大牌厂商供货的龙头企业，以及因

新增功能而有增量需求的零部件供应商。 

 风险提示：苹果新品推出不及预期；手机市场需求低迷 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图1.收入按地区划分（百万美元） 
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数据来源：公司报告，万联证券研究所 
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图2.收入按产品划分（百万美元） 
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数据来源：公司公告，万联证券研究所 

 

 

图3.iPhone均价逐渐提高 
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数据来源：公司公告，万联证券研究所 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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