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京东方精电（00710.HK） 
  

经营体现韧性，关注高端产品成长 
  
上半年收入、利润小幅增长。公司 2025H1 收入 66.7 亿港币，同比增长 8%，主

要受国内薄膜电晶体（TFT）产品、触控屏显示模组及车载系统产品销量增长带

动。分结构看，汽车显示屏和工业显示屏分别收入 62.5/4.3 亿港币，占比分别为

94%/6%，同比增长 9%/5%。盈利方面，汽车行业竞争激烈，作为上游厂商，

公司毛利率亦受到价格调整和产品结构转换的影响，但公司通过一系列精细化运

营措施、以及提升其他业务的获利能力，使得公司上半年盈利性相对稳健。

2025H1 京东方精电 EBITDA 为 3.4 亿港币，同比增长 7%，EBITDA 利润率约

5.1%，同比持平；归母净利润同比增长 5%至 1.8 亿港币，归母净利润率

2.7%，同比小幅下滑 0.1pct。 

汽车显示屏：LTPS 成长性好，系统业务持续成长。25H1 汽车显示屏业务同比

增长 9%指 62.5 亿港币，占比 94%。公司在汽车显示屏的市场地位稳固，根据

OMDIA，京东方精电在全球车载显示屏市场的出货量（特别是 8 寸及以上尺

寸）、面积均保持第一的份额。LTPS 等高端技术及大尺寸产品成长性佳。系统业

务方面，公司经过 3 年发展，当前系统业务已经成为新的成长引擎，并且专注于

智能显示系统、先进显示系统、智能座舱系统、海外显示系统等。我们认为，依

赖公司在屏幕上的市场地位和客户积累，公司未来在智能座舱中其他领域仍有较

大的成长机会。 

工业显示屏：泛工业驱动，持续孵化新业务、新场景。2025H1，公司工业显示

屏业务实现 4.3 亿港币收入，同比增长 5%，占比 6%，主要系消费性电子产品

需求成长影响。公司以“车载+泛工业”双轮驱动为战略指引，引入 AI、新工业

产品等前沿技术，深耕现有细分市场的同时，持续拓展具身智慧、低空经济、高

单价消费终端等极具潜力的高端市场。我们预计未来泛工业领域成长机会较好，

2027 年公司泛工业收入占比有望提升至 10%左右。 

越南二期工厂投产，配合海外需求。2025H1，全球不同地区汽车供应链受到美

国新关税政策不同程度的影响，且日本客户需求量下降，公司海外整体收入同比

下降 10%。为了降低关税相关的风险，公司正积极开拓新兴市场并在海外建立生

产基地，其越南二期工厂已于今年 6 月投产，这有助于公司更好地配合韩国客

户。 

投资建议：我们预计京东方精电 2025-2027 年总收入约 152/174/199 亿港元，

同 比 +13%/+15%/+15% ， 归 母 净 利 润 4.6/5.6/6.8 亿 港 元 ， 同 比

+17%/+22%/+21% 。当 前 股价 对应 的 2025-2027 年 P/E 倍 数 分别 为

11.0x/9.0x/7.4x，维持“买入”评级。 

风险提示：车载显示大屏化及多屏化需求不及预期，车载显示赛道竞争超预期，

面板市场价格不及预期或成本超预期，海外订单放量不及预期，地缘政治风险。  
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行业 海外 

前次评级 买入 

08月 27日收盘价（港元） 6.35 

总市值（百万港元） 5,026.50 

总股本（百万股） 791.58 

其中自由流通股（%） 100.00 

30日日均成交量（百万股） 10.89  
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相关研究 
 
1、《京东方精电（00710.HK）：业绩触底，看好海外

业务放量》 2023-08-28 

2、《京东方精电（00710.HK）：车载显示高增，构筑

第二增长极》 2023-03-25 

3、《京东方精电（00710.HK）：披露年度盈喜，CMS

望添新增量》 2023-01-17    
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 
营业收入（百万港元） 10,760 13,449 15,160 17,368 19,902 
增长率 yoy（%） 0 25 13 15 15 
归母净利润（百万港元） 475 391 458 557 675 
增长率 yoy（%） -18 -18 17 22 21 
归母净利润率（%） 4.4 2.9 3.0 3.2 3.4 
摊薄 EPS（港元/股） 0.6 0.5 0.6 0.7 0.9 
P/E（倍） 10.5 12.8 11.0 9.0 7.4 
P/B（倍） 1.2 1.1 1.0 1.0 0.9   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 8 月 27 日收盘价  
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财务报表和主要财务比率 

 

资产负债表（百万港元）      利润表（百万港元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 8097  9195  10065  11222  12640   营业收入 10760  13449  15160  17368  19902  

存货 1947  1778  2017  2306  2636   营业成本 9899  12539  14220  16256  18588  

客户及其他应收款项 2556  3326  3749  4295  4922   毛利润 861  910  940  1112  1314  

其它金融资产-流动资产 15  390  390  390  390   其他运营收入 174  199  379  434  498  

货币资金 3501  2700  2909  3231  3691   其他营运费用  466  671  788  903  1035  

其他流动资产 78  1001  1001  1001  1001   营业利润 570  438  531  643  776  

非流动资产 1937  2270  2557  2810  3033   融资成本  25  15  11  11  11  

物业、厂房及设备 1760  2060  2348  2601  2824   占联营公司溢利减亏损  -4  0  0  0  0  

无形资产 25  29  29  29  29   利润总额 540  423  519  631  765  

商誉 0  0  0  0  0   所得税 -59  -21  -62  -76  -92  

非流动订金及预付款 101  39  39  39  39   净利润 0  0  0  0  0  

其他非流动资产 51  141  141  141  141   非控制权益 6 10 -1 -1 -2 

资产总计 10034  11465  12622  14032  15673   归属普通股股东净利润 475  391  458  557  675  

流动负债 5023  6500  7334  8346  9504         

应付账款及其他应付款

项 
4738  6228  7063  8074  9233         

租赁负债 8  15  15  15  15         

应付税项 14  23  23  23  23         

其他流动负债 263  233  233  233  233         

非流动负债 601  365  365  365  365         

租赁负债 14  20  20  20  20         

其他非流动负债 587  345  345  345  345         

负债合计 5624  6864  7699  8711  9869         

股本 198  198  198  198  198         

储备 4156  4337  4661  5061  5544         

归属母公司股东权益 4354  4535  4859  5259  5742   主要财务比率      

少数股东权益 56  65  64  63  61   会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

股东权益合计 4410  4600  4923  5322  5804   成长能力      

负债及权益总额 10034  11465  12622  14032  15673   营业收入(%) 0  25  13  15  15  

       毛利润(%) 89 106 103 118 118 

       归母净利(%) -18 -18 17 22 21 

       获利能力           

       毛利率(%) 8.0 6.8 6.2 6.4 6.6 

       净利率(%) 4.4 2.9 3.0 3.2 3.4 

       ROE(%) 10.9  8.6  9.4  10.6  11.8  

       ROIC(%) 69.3 24.6 25.9 30.1 35.9 

       偿债能力           

现金流量表（百万港元）      资产负债率(%) 56.1  59.9  61.0  62.1  63.0  

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  净负债比率(%) 64.1  98.1  103.9  109.7  114.9  

经营活动现金流 1186  1457  911  1047  1219   流动比率 1.6  1.4  1.4  1.3  1.3  

除税前净利润 540  422  457  556  673   速动比率 0.4  0.3  0.3  0.3  0.3  

折旧 202  244  280  315  345   营运能力           

摊销 3  4  0  0  0   总资产周转率 1.2  1.3  1.3  1.3  1.3  

营运资金变动 564  848  173  177  201   应收账款周转率 4.6  4.6  4.3  4.3  4.3  

其他经营现金流 -123  -61  0  0  0   应付账款周转率 2.4  2.3  2.1  2.1  2.1  

投资活动现金流 -224  -1783  -568  -568  -568   每股指标（港元）           

购买固定资产 -502  -568  -568  -568  -568   每股收益(最新摊薄) 0.6  0.5  0.6  0.7  0.9  

其他投资现金流 278  -1215  0  0  0   每股经营现金流(最新摊薄) 1.5  1.8  1.2  1.3  1.5  

筹资活动现金流 -263  -430  -134  -157  -191   每股净资产(最新摊薄) 5.5  5.7  6.1  6.7  7.3  

支付股息 -181  -150  -134  -157  -191   估值比率           

其他筹资现金流 -83  -280  0  0  0   P/E 10.5  12.8  11.0  9.0  7.4  

现金净增加额 699  -756  209  322  460   P/B 1.2  1.1  1.0  1.0  0.9  
  
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 8 月 27 日收盘价      
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图表 1：京东方精电年度核心预测（单位：百万港元） 

 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

       

总收入 10722 10760 13449 15160 17368 19902 

收入：车载显示 9577 9710 12660 14332 16499 18990 

      器件 9577 9343 11987 12973 14343 16092 

      系统 0 368 673 1359 2156 2899 

收入：工业显示 1145 1050 789 828 869 911 
       

增速：总收入 39% 0% 25% 13% 15% 15% 

增速：车载显示 47% 1% 30% 13% 15% 15% 

增速：工业显示 -7% -8% -25% 5% 5% 5% 
       

毛利 971 861 910 940 1112 1314 

毛利率 9.1% 8.0% 6.8% 6.2% 6.4% 6.6% 
       

经营利润 670 570 438 531 643 776 

经营利润率 6.2% 5.3% 3.3% 3.5% 3.7% 3.9% 
       

归母净利润 582 475 391 458 557 675 

归母净利润率 5.4% 4.4% 2.9% 3.0% 3.2% 3.4% 
资料来源：公司公告、国盛证券研究所 
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引致的任何损失负任何责任。 
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可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
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行交易，也可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。 

本报告版权归“国盛证券有限责任公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何机构或个人不得对本报告进行任何形式
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