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台灣股市 

台 股 指 數 本 日 焦 點 股 法 人 買 賣 超 

 上市 上櫃  上市 上櫃 

收 盤 7,091.7 95.3 外資(億) 31.5 3.1 

漲 跌 -42.4 -2.6 投信(億) 3.5 -0.3 

成交量(億) 715.8 87.7 

 

台泥、日月光、台積電、聯發科、

華碩、廣達、友達、奇美電、統

一超 

自營商(億) -3.2 -1.2 

 

昨 日 盤 勢 解 析 

受到近期美股因部分公司財報不如預期而下跌的影響，10/29 台股開低，盤中一度反彈至

平盤之上，中午過後受到 OTC 指數走弱的帶動下，其中許多小型股盤中就呈現殺盤跌停的態

勢，並伴隨著下殺取量使得成交量有放大，連帶大盤欲振乏力，台股終場下跌 42 點，成交量

放大至 704 億，收 7091 點。 

類股部分，受到 OTC 指數重挫的影響，10/29 權值股成為盤中撐盤要角，其中在台泥、日

月光、台積電、聯發科、華碩、廣達、友達、奇美電、統一超表現相對不俗，力撐大盤跌勢；

弱勢類股部分，IC 設計的揚智、旭曜、F-普瑞、擎泰，觸控 IC 的禾瑞亞，塑化類股的台苯、

信昌化、榮化，NB 族群的濱川、駁彭、位速、神基、雙鴻，LCD 族群的勝華、元太、洋華，

生技類股的旭富、華特、基亞、健亞、中天、雙美等…均呈現跌停作收，顯示出資金有小型

股撤出前往資優權值股當避風港的趨勢。 

國內智慧型手機龍頭業者宏達電，在上週五之法說會(10/26 下午)對第四季看法偏弱的關

係，10/29 跌停開出，而其供應鏈也同樣呈現下跌走勢。 

技術面隨著這兩天帶量下跌的影響，目前來到 7000 點的關卡保衛戰，預期本週要是 7000

關卡守不住的話，將有機會跌破前波低點 6922 點。 

 

今 日 盤 勢 預 測 

台股受到 OTC 連續兩日重挫的影響，連帶使得大盤帶量下跌，預期在大多資金以由小型

股轉換至權值股當避風港的情況下，台股 10/30 日有機會小幅反彈，預估將在 7050~7130 點區

間震盪。 

 

未 來 注 意 事 項 

1.美國大選在即，美國股市呈現高檔整理，而以目前數據觀察美國經濟呈現緩步的復甦情況，

對全球股市應有穩定之力。 
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國際股市 

亞 股  美 股 歐 股 

指數 收盤價 漲跌 漲幅 指數 收盤價 漲跌 漲幅 指數 收盤價 漲跌 漲幅 

上海 2059 -7 -0.4% 道瓊 13107 4 0.0% 英國 5795 -12 -0.2%

深圳 839 -1 -0.1% S&P 500 1412 -1 -0.1% 法國 3409 -26 -0.8%

香港 21511 -35 -0.2% 

 

NASDAQ 2988 2 0.1% 德國 7203 -29 -0.4%

日經 8929 -4 0.0%  費半 367 2 0.5% 俄國 1435 -6 -0.4%

南韓 1892 0 0.0%  巴西 57177 -100 -0.2% 印度 18636 10 0.1%

 

各 國 兌 美 元 匯 率 

新台幣 日圓 歐元 
 

收盤價 漲跌 收盤價 漲跌 收盤價 漲跌 

兌 1 美元 29.29 -0.0273 79.73 +0.22 0.77 +0.2134 

 

美 國 10 年 期 公 債 殖 利 率 (近七日) 

10/17 10/18 10/19 10/22 10/23 10/24 10/25 

1.819 1.834 1.763 1.813 1.757 1.789 1.823 
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總體經濟概況 

美國 9 月個人支出成長 0.4％ 

1.美國 9 月個人所得較上月增加 0.4%；經濟學家原本預估為 0.3%。 

2.9 月個人支出增加 0.8%；經濟學家預估為 0.6%。 

3.通膨方面，9 月個人消費支出物價月增 0.4%(年增 1.7%)；核心個人消費支出物價月增 0.1% (年

增 1.7%)。 

4.個人所得與支出持續增加，這是正面，顯示民眾的消費基礎與意願都較之前狀況佳，而消

費支出的進一步增長，將有助於提升 GDP 的擴增。 

日期 美元指數 歐元 台幣 日圓 人民幣 

10 月 29 日 80.2320 1.2907 29.2920 79.7260 6.2448 

漲跌 0.164 -0.003 -0.008 0.175 -0.008  

公司訪談摘要 

奇美電(3481) 

投資建議 摘要 

買進 

1.公司預估 4Q12 大尺吋出貨約與 3Q12 持平，然在平均出貨尺吋優於 3Q12 下，

預計出貨面積將小幅成長 0-5%，大尺吋中以 TV 供給較吃緊，NB 及 MNT 較

弱，而在中小及觸控部份，皆至少維持 3Q12 水準。綜合面板雙虎及 LGD 法

說，TV 4Q12 需求可望維持高檔，TV 面板報價將持穩，投顧認為整體 TV 面

板均價優於 3Q12 下，加上奇美電 4Q12 折舊應比 3Q12 低，因此投顧預估奇

美電 4Q12 毛利率將持續改善，營益率亦將轉正，面板本業正式轉虧為盈，惟

在業外利息費用支出下，整體約虧損 5-6 億，EPS -0.07 元。 

2.奇美電認為 2013 供需方面，TV 供應將趨緊，中小尺吋由於 smart phone 及平

板大幅成長，產能同樣將出現供不應求，特別在高階產能 LTPS 上，產能缺

口較大，整體來看，2013 年面板產業供需狀況更為健康。與友達法說預估 2013

年需求面積成長 YoY 將達 8-10%，但供給僅增加 4%，產業供給狀況將更加健

康相符。 

3.展望 2013 年，預估在整體面板需求面積持續大於供給面積下，2013 年的面板

報價走勢，投顧正向看待。因此，投顧認為明年在量增價穩下，奇美電將正

式轉虧為盈。 

4.奇美電 3Q12 虧損大幅改善，毛利率正式轉正，營運已見曙光，4Q12 在 TV 需

求維持高檔，供給吃緊價格有機會持穩至小漲下，營運將持續轉好，投顧預

估 4Q12 將達損益兩平附近。 

5.預估 2012 年全年營收 4828 億，毛利率 0.6%，全年虧損 265 億，EPS -3.63 元，

2013 年將轉虧為盈，EPS 0.82 元。 

6.預估奇美電 2012 年底淨值仍有 23.1 元左右，由於 2013 年將賺錢，至 2013 年

底淨值將提升至 24 元左右，目前股價淨值比處於歷史新低，不到 0.5 倍，由

於營運已快步上獲利正軌，但考量其中長期負債仍高達 2800 億，加上高階技

術及產能相對落後同業，受限資金，不利未來競爭，故投顧僅給予 0.6 倍股

價淨值比評價，目標價 14.4 元，但距目前股價上檔空間仍有近 35%，仍可買

進。 



華南證券投資顧問                 華南金融集團 

HUA NAN SECURITIES INVESTMENT    |晨|訊|    2012/10/30 
 

華南投顧提供/本表僅供內部參考概不負任何法律責任 

 

可成(2474) 

投資建議 摘要 

區間操作 

112~136 元 

1.可成 Q3 因新台幣升值以及新產品一次性成本認列，毛利率及稅後獲利均略低

於市場預估平均，不過雖有 HTC 營運衰退以及 Macbook 訂單配比可能降低等

不利因素，但首次接獲的 iPad mini 機殼與 Amazon 機構件訂單成為 Q4 營收成

長來源，毛利率也可望回升，惟仍需留意複合材料機殼對金屬機殼的取代效

益。 

2.投顧認為鋁合金一體成型金屬機殼仍有產能及價格上的限制，滲透率難以提

高，加上明年 NB 成長尚無樂觀的理由，保守看待可成明年成長性，因此維

持區間操作的投資建議，區間下調至 9~11 倍本益比，操作價格 112~136 元。

3.營收衰退使得產能利用率降低，加上新台幣升值、以及新產品初期投產一次

性成本認列，可成 Q3 毛利率 42.0%、低於原訂目標。 

4.受到新台幣升值影響，Q3 業外損失達 3 億 2,000 萬，加上海外盈餘匯回稅額

認列，Q3 稅後 EPS 僅達低標 2.64 元。 

5.Q4 維持原先雙位數營收季成長預估，毛利率走升，平板電腦產品比重大幅增

加，台廠手機客戶影響已趨微，NB 表現則持平或小幅衰退。 

6.明年 NB 機殼金屬搭配複合材料應用趨勢明確，可成碳纖維產品已於 Q4 開始

出貨。 

重點新聞評論 

國產轉盈 Q4 出貨衝高(經濟) 

1.國產實業公布，第 3 季營收 22.44 億元，季增約 2%，年增 6.9%，且因股利收入挹注下，第

3 季稅後純益 0.93 億元，每股稅後純益 0.06 元，優於上季的 0.01 元。 

2.今年上半年台灣混凝土事業雖然小賺 1700 多萬元，但在大陸水泥廠虧損 5600 多萬元，不過

自 9 月起大陸水泥廠已略轉佳，加上旺季到來，前三季順利轉盈。 

3.預估公司今年的營收為 91 億元、稅後 EPS 為 0.16 元，明年可成長至 0.22 元，由於第四季

為傳統旺季，加上公司擁有眾多的土地，因此股價具有一定的防禦能力，且目前股價低於

淨值，投資建議在 10 元到 13.3 元區間操作。 

 

南方之星標售 4 成沒人愛(經濟) 

1.台北市政府捷運工程局一次公開標售南方之星 243 個單位，從今天起分 3 天開標，這次共

吸引 500 封投標單，結果有 101 戶無人投標，流標率約 4 成，其餘有機會順利標脫。 

2.南勢角當地市場需求以 1-2 房、總價 1000 萬元以下為主；這次「南方之星」標售物件總價

在 1500 萬元以上的高達 52%，應是流標率高主因。 

3.這兩次捷運宅標售結果告訴市場，當優勢產品選擇多，遭逢市況不佳，仍會影響買方的購

買意願，但因目前全球政府採取寬鬆政策，而房地產具有保值、抗通膨的特性，預計今明

兩年的房市仍呈價穩量縮的狀況，對相關族群的投資建議為本益比 6-9 倍區間操作。 
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新日光公告 2012 年前三季財務報表 

1.太陽能電池廠新日光第三季度財務報表顯示，第三季營收為 29.62 億元，毛利率為-10.9%，

營業損失為 4.99 億元，稅後淨損 5.67 億元，每股稅後純損(EPS) 1.33 元。 

2.今年前三季營收淨額為新台幣 100.17 億元；前三季稅後淨損為 27.46 億元，以加權平均股本

42.93 億元計算，每股稅後純損(EPS)6.40 元。 

3.因供應鏈面臨供過於求問題，目前太陽能市場受到大陸廠商出清庫存致平均銷售價格下滑

等影響而使諸多太陽能廠面臨嚴酷的產業環境，及汰弱留強的考驗，雖然台灣廠商有美國

雙反終判即將底定、及歐盟反傾銷調查等可能有利因素，但目前產品價格仍低於生產成本，

對相關族群的投資建議為中立。 

 

神隆攻陸 打雙 A 戰術   (經濟日報) 

1.台灣神隆（1789）總經理馬海怡昨（29）日宣布，近期將與大陸前三大針劑廠、行銷通路商

「三角結盟」，結合明年常熟廠投產，以「原料藥、製劑雙策略」搶進大陸抗癌藥物超過

30 億美元（約新台幣 878 億元）市場。  

2.台灣神隆昨日召開第 3 季法說會，由馬海怡主持，神隆同步公布今年前三季財報數字，其

中第 3 季財報表現亮眼，稅後純益約 3.25 億元，每股稅後純益為 0.5 元，較第 2 季的 1.75

億元季增 84.86%。法人預估，神隆第 4 季財報會優於第 3 季。 

投資建議： 

預估台灣神隆 2012 年營收在 42.9 億，稅後 EPS 可望成長至 1.80 元，以昨日(10/30)收盤

價 54.9 元，本益比約 X30 倍左右，給予 x28~x35 本益比區間操作。 

 

藥華 3 億建廠 搶孤兒藥大餅   (工商時報) 

1.為搶攻孤兒藥、抗癌藥，或愛滋病後期用藥的市場商機，包括興櫃的中裕、智擎、上櫃的

基亞，及明年打算申請興櫃掛牌的藥華醫藥，最近都忙著卡位。其中，藥華投資 3 億元，

興建 cGMP 蛋白質新藥廠，昨（29）日正式啟用。 

2.藥華總經理林國鐘表示，旗下中科蛋白質新藥廠，年產量可達 100 萬支針劑，預計 2015 年

底前，新藥可上市銷售，屆時，年營收可達 10 億元。 

3.為擴大營運規模，公司計畫投資 6 億元，再進行二期擴產，生產單株抗體的癌症用藥。另

公司還有三期擴產計畫。 

4.孤兒藥「P1101」，用於治療罕見血液疾病「真性紅血球增多症」（PV），藥華委託歐洲的 AOP

公司，2009 年開始進行人體試驗，日前已完成臨床第二期人體臨床試驗，明年將進入第三

期人體臨床試驗。藥華並已授權 AOP，未來可在歐洲、中東及前蘇聯自治共和國等地上市

銷售。 

 

環泰、台榮 Q3 營運報喜 

受惠第 3 季進入傳統旺季，且原料回檔，果糖價格持穩，推升毛利率，加上業外挹注，

預期國內兩家上市櫃果糖廠台榮(1220)、環泰(4207)的 Q3 財報表現佳；推估，環泰 Q3 EPS 有

機會落在 0.4 元左右，累計前 3 季達到 1 元以上，超越去年；台榮前 3 季稅前 EPS0.76 元、年

增 7％。近期進入淡季，建議視業績狀況區間操作。 
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正新 前三季賺贏去年   (經濟日報) 

1.輪胎龍頭廠正新（2105）昨（29）日公布財報，前三季稅後純益突破百億元大關。每股稅後
純益 3.88 元，較去年全年獲利表現更好。正新受惠合成膠和天然膠大跌，占總銷貨收入高
達五成下，今年每股稅後純益上看 5.5 元，有望創近三年新高。  

2.正新昨天公布第 3 季營收 189.11 億元，季減一成一，年減 0.6%，然因海外事業加持，稅後
純益 41 億元，季增 17.26%。以股本 281.86 億元計算，正新第 3 季每股稅後純益 1.48 元，
優於上季的 1.23 元。  

投資建議： 
預估今年營收將大幅成長至 1335.4 億，毛利率較去年上升至 20.2%，營益率也較去年增

加至 12.3%，全年稅後 EPS(F) 5.3 元，投資建議在 x13-15 倍本益比間區間操作。 

 

奇美電 毛利率轉正 

1.奇美電第 3 季財報亮眼，單季毛利率 2 年來首度轉正，達到 3.3％，創近八季來新高。奇美
電董事長段行建表示，由於出貨面積持續提升，但產能有限，第 4 季和 2013 年仍維持供需
略微吃緊的態勢。 

2.電視面板、NB 面板出貨雙雙衝高，奇美電第 3 季合併營收達 1,295.52 億元、季增 15.1％。
由於成本控制得宜，產能利用率提升至 95％水準，加上產品組合優化，奇美電單季合併毛
利率由負轉正，達到 3.3％，營業損失縮小到 22.14 億元，單季稅後淨損約 37.21 億元，單
季每股虧損約 0.51 元。同時，奇美電整體財務體質也明顯改善，上季存貨減少 108 億元，
長短債也減少 361 億元。 

 

洋華上季轉盈 第四季更佳 

1.觸控面板廠洋華（3622）第 3 季轉虧為盈，受惠於微軟最新平板 Surface 出貨放量，帶動營
收、獲利雙雙回升，毛利率由負轉正、達到 9.6％，稅後淨利約 3,100 萬元、每股淨利 0.22
元。洋華董事長林德錚看好第 4 季表現，營收將有兩位數的成長，毛利率也將持續改善。

2.由於中尺寸觸控面板良率偏低、生產不具規模影響，洋華上半年陷入虧損。不過下半年接
獲微軟最新平板 Surface 訂單，隨著產品量產，第 3 季合併營收回升到 39.53 億元，季增約
72.9％，由於生產良率改善，毛利率由負轉正，達到 9.6％。此外，上季研發費用大幅減少，
單季營業利益約 7,400 萬元、本業轉虧為盈，稅後淨利約 3,100 萬元，每股稅後盈餘約 0.22
元，相較於第 2 季每股大虧 2.6 元，表現明顯好轉。不過因為上半年大虧，前 3 季營業淨
損約 5.46 億元，稅後淨損 5.28 億元，每股淨損約 3.5 元。 

投資建議： 
1.預估奇美電 2012 年全年營收 4828 億，毛利率 0.6%，全年虧損 265 億，EPS -3.63 元，2013

年將轉虧為盈，EPS 0.82 元。奇美電 2012 年底淨值仍有 23.1 元左右，由於 2013 年將賺錢，
至 2013 年底淨值將提升至 24 元左右，目前股價淨值比處於歷史新低，不到 0.5 倍，由於營
運已快步上獲利正軌，但考量其中長期負債仍高達 2800 億，加上高階技術及產能相對落後
同業，受限資金，不利未來競爭，故投顧僅給予 0.6 倍股價淨值比評價，目標價 14.4 元，
但距目前股價上檔空間仍有近 35%，仍可買進。 

2.洋華 3Q12 轉盈，賺 0.22 元，前三季虧損 3.5 元，預估今年 EPS 虧損約 2.5-3 元，由於在 iPad 
mimi 採用 Film type 

3.Solution 後，部份品牌廠有回頭採用 film type 趨勢，有利洋華明年營運持續改善，短線有機
會反彈，目前淨值仍有 65 元，有機會彈回 50-60 元間，積極型投資人短線也許可考慮搶短，
然投顧近兩年來一路看空洋華，對其中長線看法目前仍持保守看法，洋華需時間去證明它
仍具競爭力，投顧會持續觀察。 
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宏達電 

宏達電（2498）第 4 季展望不佳，營業利益率估僅 1%，跌破投資人眼鏡，昨（29）日股
價再度重挫跌停，收盤價 219.5 元，再創成立品牌後的最低點，本周股價恐仍有破底壓力，
面臨 200 元保衛戰。 
投資建議： 
1.宏達電前日舉辦法說，對於第四季釋出相當保守的資訊，營益率僅為 1%，顯示來自於其他

競爭者的壓力相當大。 
2.預期第四季壓力在 iPhone5 全球鋪貨後將更嚴重，且第一季為傳統淡季，因此研判營運壓力

可能延至第一季。 
3.預估宏達電 2012 年 EPS 為 19.3 元，2013 年 EPS 為 14.51 元，投資建議中立。 

 

順達前 3 季 EPS8.61 元 (中央社) 

1.順達科(3211)公告財報，第 3 季單季 EPS2.8 元，累計前 3 季稅後盈餘 12.66 億元，EPS8.61
元。順達科累計前 3 季營收新台幣 209.22 億元，營業毛利 10.7 億元，毛利率約 5.11%，稅
前盈餘 15.65 億元，稅後盈餘 12.66 億元，EPS8.61 元。前 3 季獲利微幅超越電池一哥新普(6121)
的 8.6 元。 

2.展望第 4 季，景氣冷颼颼，NB 整體產業成長力道並沒有太顯著，市場預期 WIN8 效應將在
明年第 2 季以後才能見到較顯著成果，非蘋陣營普遍保守因應，蘋果 iPadmini 推出，NEW iPad
拉貨力道隨之減弱等不利因素，順達對第 4 季看法轉趨保守，預估將較第 3 季下滑；上下
半年大約持平看待。  

投資建議﹕ 
順達 3Q EPS 達 2.72 元，優於預期，展望 4Q12 在 Apple 的拉貨力道減弱與同業低價搶

單的狀況下，營收僅能持平，惟在近期股價已大幅回檔，預估下檔空間有限，建議在 95~120
元間區間操作。 

 

王品今年 EPS 上看 15 元 

1.觀光股股王王品餐飲集團(2727)季報出爐，第 3 季兩岸合併營收 33.5 億元，獲利 3.17 億元，
年增 45.2％，EPS4.7 元。累計王品 1 至 9 月兩岸合併營收 91.9 億元、年增 30％，獲利 8.26
億元、年增 27.9％，累計前 3 季 EPS 為 12.42 元。王品去年全年 EPS12.71 元，今年前 3 季
就已接近去年水準，法人樂觀預期，王品今年全年 EPS 可望上看 15 元，繼續穩坐觀光股
龍頭與獲利王寶座。 

2.王品認列海外投資收益是今年 Q3 較去年同期大幅成長主要原因，第 3 季 3.17 億元獲利中有
4,500 萬元是來自王品大陸王品與西堤牛排的貢獻。而王品台灣旗下各餐飲品牌今年 1 至 9
月營收達 72.5 億元，年增 28％，而王品大陸事業因順利拓點展店，1 至 9 月累計營收 19.4
億元、年增達 42％。 

3.王品集團旗下 11 個餐飲品牌目前在兩岸共有 262 家連鎖門市，其中台灣 214 家，大陸 48
家，近期展店最快速的則是主打庶民經濟的平價火鍋連鎖「石二鍋」，目前已有 29 家。石
二鍋自 9 月起已開始獲利，而為了快速在彼岸拓點，王品已與菲律賓快樂蜂集團在香港設
立合資公司「WJ Investment」，並在上海登記設立「石二鍋(上海餐飲有限公司」，預計 12
月在上海正式開出第一家門市。 

投資建議： 
王品第三季 EPS 為 4.7 元優於預期，主因費用控制得宜。今年 EPS 預估為 16.5 元，建議

於 380~450 區間操作。 
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台商人民幣業務 6 國銀獲門票 

1.據金管會得到的訊息，土地銀行上海分行已獲准籌設台商人民幣業務，加上籌備中的第一
銀行及合庫，及已獲准開辦的華銀、彰銀及國泰世華銀，國銀第一批進軍大陸設分行者，
都已拿到第一階段人民幣業務。 

2.今年到 10 月底，僅華銀深圳分行、彰銀昆山分行已宣布開始承作台商人民幣業務，國泰世
華銀仍在最後開辦階段，一銀、合庫及土銀則是近期才陸續取得核准，可以籌設台商人民
幣業務，未來還要再申請開辦、取得「行別代碼」，可能要等今年底、明年初，才能陸續
開辦台商人民幣業務。 

3.金管會表示，成立一家分行資本額大約要人民幣 3 億元，實際資本要 5~6 億元甚至更高，
國銀目前資本額平均約新台幣 600~700 億元。 

銀行 分行 資本金(人民幣億元) 2011 年獲利(萬美元) 2012/1~9 月獲利(萬美元)

土銀 上海 4 169 208 

一銀 上海 3 159 173 

彰銀 崑山 5 152 181 

合庫 蘇州 10 236 360 

華銀 深圳 5 180 175 

國泰世華 上海 10 279 697 

中信銀 上海   155  
 

公共工程趕工 水泥鋼鐵樂 

1.台中捷運、高雄鐵路地下化等公共工程陸續趕工，10 月來自公共工程需求的銷量已較 9 月
成長一成，更較去年同期成長 15%。 

2.鋼鐵廠豐興昨日也開出鋼筋新盤價，每公噸上漲 300 元，市場預估反彈氣勢不弱，建築用
鋼長期低迷的陰霾露出曙光。 

3.蘇花改、台北環狀捷運線、高雄港聯外道路及南星計畫等工程陸續在第 4 季發包，持續趕
工的台中捷運、高雄鐵路地下化以及台北三環三線等工程也在同步進行，讓國內水泥和預
拌混凝土第 4 季的需求，較第 3 季和去年同期明顯增長。 

股票  

代號 

股票 

名稱 

20121029 

股本(百萬) 

20121029 外

資持股比率

20121029 

收盤價 

2012  

EPS(F) 

股價淨值比

2012Q2 

2012Q2 調整少數股

權後每股淨值(元)

2006 東鋼 9,874 16.79% 27.90 2.24 1.28 21.84 

2015 豐興 5,816 15.65% 46.20 3.90 1.73 26.78  
 

可成 Q4 營收 季增拚 2 位數 (工商時報) 

機殼大廠可成（2474）昨日召開線上法說會，受惠於平板電腦營運比重攀升，可成財務
長巫俊毅表示，可成營運已經於上季觸底，本季營收可望呈現 2 位數增長，產能利用率也可
望從不到 80％，向上抬升至 85％以上。 
投資建議： 

可成 Q3 因新台幣升值以及新產品一次性成本認列，毛利率及稅後獲利均略低於市場預
估平均，不過雖有 HTC 營運衰退以及 Macbook 訂單配比可能降低等不利因素，但首次接獲的
iPad mini 機殼與 Amazon 機構件訂單成為 Q4 營收成長來源，毛利率也可望回升，惟仍需留意
複合材料機殼對金屬機殼的取代效益。投顧認為鋁合金一體成型金屬機殼仍有產能及價格上
的限制，滲透率難以提高，加上明年 NB 成長尚無樂觀的理由，保守看待可成明年成長性，
因此維持區間操作的投資建議，區間下調至 9~11 倍本益比，操作價格 112~136 元。 
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上銀 法人聚焦訂單庫存 (經濟日報) 

國內工具機產業景氣前景未明，上銀科技（2049）下半年營運表現備受關注，上銀訂 11

月 13 日舉辦法人說明會，報告前三季營運成果與第 4 季展望，明年度機器人及半導體設備訂

單將成外界關注重點。 

投資建議： 

上銀主要產品滾珠螺桿(約 3 成)與線性滑軌(約 6 成)，是工具機產業上游的關鍵零組件。

另有小於 1 成的營收則來自於與轉投資公司大銀微合作生產的工業式機械人。上銀今年成長

趨緩，第 3 季後將面臨來自 1.)新台幣升值、2.)客戶要求調降 7~10%產品價格、3.)存貨及應收

帳款水位過高的問題。由於下游工具機業者對在手訂單及未來景氣看法趨向保守，工具機為

企業生產材資本支出的一環屬於落後指標，原有訂單消化完畢後逐漸反應歐債以來的全球不

景氣，投顧仍維持對工具機族群中立的投資建議。上銀今年稅後 EPS 11.42 元。 

上銀合併營收、應收帳款與存貨變化(2010Q3~2012Q2) 
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重要個股 Q3 財報 (華南投顧整理) 

1.新日興：Q3 稅後 EPS 1.86 元符合預期，毛利率因中空軸承及 MIM 金屬零組件出貨比重提

高再次增加至 33.7%，匯兌損失金額 5,556 萬，影響 EPS 約 0.35 元，稅前純益與 Q2 相當。

預估 2012 年稅後 EPS 6.56 元，近來台股大幅回檔，新日興本益比偏高，股價上漲壓力大，

建議投資區間為 100~115 元。 

2.兆利：Q3 稅後 EPS 元符合預期，毛利率 21.6%仍維持與 Q2 相當的水準，然而因外包廠中

空軸承良率不佳，將影響 Q4 營收與獲利表現，投資建議維持中立。 

3.研華：Q3 稅後 EPS 1.64 元略低於預期，工業電腦下半年步入淡季，投資建議維持 84~104

元區間操作。 

4.神基：Q3 稅後 EPS 0.02 元低於法人預期，今年高玻纖機殼出貨未如公司預期順利，今年稅

後 EPS 將低於 1 元，目前本益比仍然偏高，加上明年碳纖機殼興起，投資建議維持中立。
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原物料行情 

DRAM 平 均 價 格 (每顆/美元) 

品名/日期/收盤 03/30 04/30 05/31 06/29 07/31 08/31 09/28 10/26 10/29 漲跌幅%

DDR2 1Gb 128Mx8 800MHz 1.30  1.30 1.30 1.24 1.23 1.18 1.15  1.18  1.15 -2.5%

DDR3 1Gb 128Mx8 1333MHz 0.72  0.71 0.73 0.71 0.71 0.64 0.62  0.64  0.63 -1.6%

Flash 16Gb 2Gx8  MLC 2.43  2.41 2.40 2.30 2.34 2.38 2.94  2.94  2.98 1.4%

 

非 金 屬 價 格 (美元)  散裝航運運價指數 

品名 單位 100/12/30 101/10/26 101/10/29 單日漲跌 單日漲跌幅 全年漲跌 品名 收盤價 漲跌 

原油(紐約) 桶 98.8 86.3 85.5 -0.7 -0.9% -13.4% BDI 1,048 -0.1%

原油(布蘭特) 桶 107.6 109.6 110.1 0.5 0.4% 2.4%

黃金現貨 盎司 1,565.8 1,711.9 1,708.7 -3.2 -0.2% 9.1%

銅 公噸 7,600.0 7,820.0 7,699.0 -121.0 -1.6% 1.3%

鉛 公噸 2,035.0 2,015.0 2,007.0 -8.0 -0.4% -1.4%

鎳 公噸 18,710.0 16,005.0 15,970.0 -35.0 -0.2% -14.6%

 

BDI走勢圖
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TFT LCD 大 尺 寸 面 板 行 情 

7 月 8 月 9 月 10 月 10 月下旬漲跌幅
應用別 尺寸 

下旬 上旬 下旬 上旬 下旬 上旬 下旬 漲跌額 漲跌幅

42"W 221 221 221 221 223 225 228 3 1% 
液晶電視 

32"W 128 128 128 128 128 128 129 1 1% 

22"W 74 74 74 74 74 74 74 0 0% 
液晶監視器 

19"W 61 61 61 61 61 61 61 0 0% 

15.6"W(LED) 42 42 42 42 41 41 41 0 0% 
筆記型電腦 

14.0"W(LED) 43 43 43 43 42 42 42 0 0% 
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ADR 收盤價 漲跌幅(%)  港股台資 收盤價 漲跌幅(%) 美國 收盤價 漲跌幅(%

ADR 日月光 0.0 0.0  裕元集團 27.1 0.6 微軟 0.0 0.0 

ADR 友達 0.0 0.0  康師傅 23.0 -0.2 Google 0.0 0.0 

ADR 中華電信 0.0 0.0  大成食品 1.1 0.0 亞馬遜書店 0.0 0.0 

ADR 矽品 0.0 0.0  統一(中國)) 9.4 -3.2 思科 0.0 0.0 

ADR 台積電 0.0 0.0  台泥國際 2.1 1.9 蘋果電腦 0.0 0.0 

ADR 聯電 0.0 0.0  亞泥中國 3.2 0.0 惠普 0.0 0.0 

中國深滬 收盤價 漲跌幅(%)  精熙國際 0.8 0.0 戴爾 0.0 0.0 

浦發銀行 7.5 0.1  中芯國際 0.3 -1.6 IBM 0.0 0.0 

寶山鋼鐵 4.6 -0.2  富士康 2.7 1.9 英特爾 0.0 0.0 

上汽集團 12.7 -0.1  巨騰國際 3.1 0.3 ATI 0.0 0.0 

一汽轎車 6.5 0.5  韓國 收盤價 漲跌幅(%)  NVIDIA 0.0 0.0 

東方航空 3.5 -1.2  海力士 24100 0.0 SanDisk 0.0 0.0 

青島啤酒 31.0 -0.7  三星電子 1299000 0.9 英飛淩(NYSE) 0.0 0.0 

青島海爾 11.1 -0.8  樂金電子 75000 2.7 美光 0.0 0.0 

香港 收盤價 漲跌幅(%)  樂金飛利浦(LCD) 32450 7.6 博科通訊 0.0 0.0 

長江實業 112.3 -4.7  NCsoft 204000 0.7 高通 0.0 0.0 

匯豐控股 76.2 0.4  現代汽車 219500 -3.1 應用材料 0.0 0.0 

恒生銀行 119.0 -0.1  浦項鋼鐵 344500 0.7 特許半導體 0.0 0.0 

高鑫零售 10.5 1.0  韓京 5780 -2.2 偉創力 0.0 0.0 

和記黃埔 75.7 -1.5  日本 收盤價 漲跌幅(%) 康寧 0.0 0.0 

新鴻基地產 106.1 -5.1  Seven & I Holdings 2510.0 0.2 Garmin 0.0 0.0 

國泰航空 13.8 0.4  新日本石油 0.0 0.0 尚德太陽能 0.0 0.0 

聯想集團 6.3 0.5  橫濱橡膠 557.0 -1.4 諾基亞 0.0 0.0 

香港國企 收盤價 漲跌幅(%)  普利斯通 1829.0 -1.6 摩托羅拉 0.0 0.0 

中國石油化工股份 8.3 2.9  新日本製鐵 172.0 0.0 PALM 0.0 0.0 

上海石油化工股份 2.3 0.4  日立 411.0 0.2 美國國際集團 0.0 0.0 

中石化冠德 5.8 -1.7  Toshiba 285.0 0.7 美國銀行 0.0 0.0 

江蘇寧滬高速公路 6.7 -1.5  三菱電機 590.0 -1.0 花旗 0.0 0.0 

馬鞍山鋼鐵股份 1.9 0.5  爾必達 0.0 0.0 高盛證券 0.0 0.0 

江西銅業股份 20.3 0.3  NEC 148.0 5.7 奇異電器 0.0 0.0 

安徽海螺水泥股份 26.0 1.6  松下電器 492.0 -0.2 通用汽車 0.0 0.0 

中國電信 4.6 0.9  夏普 162.0 -2.4 福特汽車 0.0 0.0 

中國聯通 12.6 -1.1  SONY 940.0 -0.6 美國鋁業 0.0 0.0 

中國移動 85.9 0.2  任天堂 10140 -1.3 必和必拓 0.0 0.0 

東風集團股份 9.6 -1.7  豐田汽車 3030.0 -1.6 Nike 0.0 0.0 

玖龍紙業 5.0 4.4  三菱東京金融集團 362.0 0.0 華爾百貨 0.0 0.0 
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華南投顧提供/本表僅供內部參考概不負任何法律責任 

籌碼動向 

集 中 市 場 三 大 法 人 進 出 

外資前十大 投信前十大 自營商前十大 

買超(張) 賣超(張) 買超(張) 賣超(張) 買超(張) 賣超(張) 

友達 20,966 鴻海 9,863 台積電 3,222 中壽 3,144 旺宏 1,048 奇美電子 4,952 

奇美電子 15,207 玉山金 8,000 友達 2,778 兆豐金 1,143 日月光 741 新光金 1,459 

日月光 11,544 中華電 4,355 奇美電子 1,970 勝華科技 1,001 永豐金控 582 中石化 1,043 

台積電 9,198 緯創 3,093 新日興 1,868 日月光 977 聯電 575 基泰建設 930 

聯發科 8,309 聯強國際 3,063 遠傳 1,438 新光金 941 聯發科 518 嘉聯益 915 

旺宏 6,625 南亞塑膠 2,818 鴻海 1,431 潤泰創新 901 長榮航 481 裕隆汽車 899 

京元電 3,332 太子 2,503 義隆 1,254 玉山金 873 南亞塑膠 458 華通 825 

晶電 3,227 台化 2,142 中鋼 1,081 富邦金 868 統一 453 可成科技 656 

嘉里大榮 3,202 台肥 2,049 聯茂 889 台肥 807 友達 437 中壽 508 

寶成工業 2,878 遠東新 1,909 矽格 716 國泰金 708 亞泥 402 智原 350 

 

櫃 買 市 場 三 大 法 人 進  

外資前十大 投信前十大 自營商前十大 

買超(張) 賣超(張) 買超(張) 賣超(張) 買超(張) 賣超(張) 

元太科技 1,845 新普 537 富喬工業 380 台表科 513 世界 949 中光電 504 

群聯電子 1,185 力晶 165 日盛金 187 濱川 388 台表科 531 元太科技 305 

台灣東洋 407 中美矽晶 127 群聯電子 181 頎邦科技 377 台虹科技 392 中天生技 224 

中光電 359 台燿 107 振曜科技 120 亞昕國際 300 榮剛 260 中國探針 158 

偉盟 310 永彰機電 105 南光 92 順達科 297 華電網 150 金益鼎 157 

金山電 215 永信建設 93 良維科技 70 禾瑞亞 276 協益電子 113 光洋科 112 

世界 191 聚鼎 75 彩富電子 40 旺矽 209 頎邦科技 98 偉盟 107 

亞昕國際 172 協益電子 66 新麥企業 36 偉盟 150 鑫永銓 57 富喬工業 104 

頎邦科技 144 雙鴻科技 64 中國探針 26 台灣東洋 148 友華 51 先豐通訊 89 

原相 137 南光 57 精華光學 21 安可光電 117 南光 40 位速 88 

 

資 券 變 化 

融資餘額(億元) 1799.7 增減 -43.3 融券餘額(張數) 577,052 增減 18,617 

券資比 融資增加 融資減少 融券增加 融券減少 

科風 91.7 奇美電子 2,647 友達 8,786 奇美電子 14,729 榮化 4,771 

中鋼 79.8 鴻海 2,284 錸德科技 8,745 友達 3,608 聯電 1,272 

新日興 73.0 仁寶電腦 1,265 勝華科技 7,082 晶電 1,310 勝華科技 1,254 

聯發科 71.2 中信金 804 可成科技 2,992 義隆 1,070 緯創 689 

東和鋼鐵 68.3 璨圓光電 789 旺宏 2,969 聯發科 1,031 仁寶電腦 664 
本項研究報告僅提供華南金控集團內部同仁與客戶參酌，且純粹屬於研究性質，並不保證報告內容的完整性與精確性，亦完全無意影響客

戶買賣股票的任何投資決定。報告中的各項意見與預測，是得自於本公司信任為可靠的來源，受到特定的判斷日期之時效性限制，若嗣後

有任何變動，本公司不做預告，也不會主動更新。投資人做任何決策時，必須自行謹慎評估相關風險，並就投資的結果自行負責。本研究

報告的著作權為華南投顧所有，嚴禁抄襲、引用、對外傳送或轉載。 


