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瑞聲科技（2018） 近期被沽空機構唱空，股價已由高位累跌近兩成，然而集

團基本因素並無改變，剛剛公布的首季業績標青，加上成交有縮小迹象，可見

恐慌情緒有所舒緩，故相信反彈行情即將到來。 

 

 

 

 

上周瑞聲遭到沽空機構 Gotham City Research 質疑，後者稱瑞聲誇大 2014年

以來的盈利，並使用 20間未公開的關聯供應商，違反了蘋果的供應商守則，甚

至認為瑞聲股價會跌至 40至 50元水平。但是事發至今，瑞聲都未收到過蘋果

公司或是證監會的查詢，集團亦澄清毛利表現優於同業是受惠於技術提升和自

動化生產，加上每年的研發開支佔收入比重均有 6.5%以上，以力爭維持 40%以

上的毛利率。 事實上，瑞聲在沽空報告後發布的首季業績數據十分亮眼，期內

純利按年勁升 71.58%至 10.62億元（人民幣，下同），營業額按年升 65.64%至

42.15億元，毛利率及純利率分別提升 1.1 個百分點及 0.9個百分點至 41.6%及

25.2%。集團表示，期內聲學解決方案升級後產品價值提升，帶動動圈器件按年

銷售增長 14%，貢獻總銷售的 45%。非聲學分部中，無線射頻結構件及觸控馬達

的銷售合共按年飆升 2.25倍，佔總銷售的 52%。  



 

瑞聲待成交量跌至往常水平，料反彈機會將會加大。。 

 

中國信通院數據顯示，今年首季內地手機出貨量 1.18億部，按年增幅僅

1.7%，惟該增長是在廠商提價的基礎上實現的。春節後，樂視、小米、魅族等

多家廠商宣布全線上調手機售價，可見現時智能手機的更新升級已成趨勢，預

計市場對具備立體聲及防水防塵功能喇叭的需求將會增加，瑞聲的升級聲學解

決方案自然有市有價。至於非聲學業務的收入貢獻，繼續超越聲學業務，相信

可以成為集團持續的強勁增長動力。 投資者可以關注瑞聲的成交量，待成交量

跌至往常水平，料反彈機會將會加大。 
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