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PAX GlobalPAX GlobalPAX GlobalPAX Global    Technology (327 HK)Technology (327 HK)Technology (327 HK)Technology (327 HK)            

中国中国中国中国    / / / / ソフトウェアソフトウェアソフトウェアソフトウェア    & & & & サービスサービスサービスサービス    / / / / カバー開始カバー開始カバー開始カバー開始    CoverageCoverageCoverageCoverage    

予想の修正予想の修正予想の修正予想の修正(%)(%)(%)(%)    

12121212 月月月月 31313131 日決算日決算日決算日決算    
14141414 年度年度年度年度

予想予想予想予想

15151515 年度年度年度年度

予想予想予想予想

16161616 年度年度年度年度

予想予想予想予想

売上高の変更 N.A. N.A. N.A.

純利益の変更 N.A. N.A. N.A.

EPS の変更 N.A. N.A. N.A.

    

主な銘柄データ主な銘柄データ主な銘柄データ主な銘柄データ    

52 週間の高値/安値 6.07 / 1.83HK ドル 

30日間の1日平均出来高 4.31 Mn 

発行済み株式数 1,086.07 Mn 

時価総額 6,516.44 Mn 

主要株主 Hi Sun Technology (40.88%) 

    

株価パフォーマンス株価パフォーマンス株価パフォーマンス株価パフォーマンス    
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主要財務データ主要財務データ主要財務データ主要財務データ                                    

12121212 月月月月 31313131 日決算日決算日決算日決算    2013201320132013 年度年度年度年度

2014201420142014 年度年度年度年度

予想予想予想予想

2015201520152015 年度年度年度年度

予想予想予想予想

2016201620162016 年度年度年度年度    

予想予想予想予想    
売上高(100万 HKドル) 1,472 1,954 2,380 3,065 
 伸び率 (%) 12 33 22 29 
純利益(100万 HKドル) 227 307 403 523 
 伸び率 (%) 24 35 31 30 
EPS (HK ドル) 0.218 0.282 0.366 0.465 
 伸び率 (%) 24 30 30 27 
PER (x) 27.5 21.2 16.4 12.9 
DPS (HK ドル) - - - - 
イールド (%) - - - - 
出典：京華山一予想 

 

� 最新情報最新情報最新情報最新情報    
� 当社は PAX Global (PAX)のカバーを開始する。 

� 手掛かり材料手掛かり材料手掛かり材料手掛かり材料 
� 世界でトップ世界でトップ世界でトップ世界でトップ 3333 のののの POSPOSPOSPOS 供給会社供給会社供給会社供給会社    PAX Global は世界第 3 位の

EFT-POS の供給会社であり、2013 年の世界市場でのシェアは 9.2%だ

った。認証が必要であり、セキュリティ面の課題もあることから、世界の

POS 端末市場のシェアは集中が進んでいる。PAX はコストパフォーマン

スが高い商品を提供する事で地歩を固めている。経営陣はバリューチェ

ーンの包括範囲を高めるために、川下決済サービス分野への進出を模

索している。 
� 米国での米国での米国での米国での EMVEMVEMVEMV への移行チャンスへの移行チャンスへの移行チャンスへの移行チャンス    PAX は米国市場でのシェアを 10%

に拡大するために、来るべき米国での EMV(ユーロペイ、マスターカー

ド、ビザカード)ＰＯＳターミナルの本格的な普及サイクルに上手く乗ること

を目指している。当社も、MPOS ならびにセルフサービス方式 POS 分野

における製品開発が素晴らしい可能性を秘めていると考えている。 
� 収穫の時期を迎える海外事業収穫の時期を迎える海外事業収穫の時期を迎える海外事業収穫の時期を迎える海外事業    過去のマーケティングへの取り組みお成

果により、PAX の海外売上高の年平均成長率は 51%に達するだろう。

当社は、売上高全体に占める海外売上高の比率が 16年度には 13年度

の 29%から 48%に上昇し、ブラジル、アフリカ中東が目先の牽引役にな

ると予想している。海外売上高は粗利益が 50%と高く、売掛金回転日数

が短い。  
� NFC POSNFC POSNFC POSNFC POS     システムは“モーバイル決済”株式テーマシステムは“モーバイル決済”株式テーマシステムは“モーバイル決済”株式テーマシステムは“モーバイル決済”株式テーマ    当社は、(i) 

iPhone 6 が NFC チップを装着する可能性が高い、(ii) 中国人民銀行な

らびに Union Pay による取り組みが強化されている、(iii) インターネット

巨大企業がモバイルウォレット(財布)の推進に熱心であることから、

NFC モバイル決済が以前に比べてブームになる可能性が高まっている

と考えている。経営陣は近い将来に国内の NFC POS 出荷比率を 60%
まで引上げることを目標にしている。  

� バリュエーションバリュエーションバリュエーションバリュエーション 
� 14 年度/15 年度の予想 PER で 21.2 倍/16.4 倍、14 年度～16 年度の

予想 PEG で 0.75 倍の水準で取引されている PAX のバリュエーション

は他の世界的な大手同業者との比較や 32%という同社の純利益の年平

均成長率から見て高くない。 

� 当社の見方当社の見方当社の見方当社の見方 
� 当社は、14 年度/15 年度/16 年度の純利益が 35.4%/31.3%/29.8%増加

して、3 年間の年平均成長率が 32.1% になると予想している。 PAX は

他の世界的な大手プレーヤー2 社を追い上げていることから、当社は 13
年半ば以降の株式市場における再評価は極めて妥当であり、バリュエ

ーションプレミアムは当然であって然るべきだと考えている。 
 

2014201420142014 年年年年 8888 月月月月 1111 日日日日    世界に打って出る世界に打って出る世界に打って出る世界に打って出る POSPOSPOSPOS の国内最大手の国内最大手の国内最大手の国内最大手    
� コスト優位性を備えた世界トップコスト優位性を備えた世界トップコスト優位性を備えた世界トップコスト優位性を備えた世界トップ 3333 のののの ETFETFETFETF----POSPOSPOSPOS の供給会社の供給会社の供給会社の供給会社    

� 収穫の時期を迎える海外事業収穫の時期を迎える海外事業収穫の時期を迎える海外事業収穫の時期を迎える海外事業        

� NFC POSNFC POSNFC POSNFC POS システムは“モーバイル決済”テーマとして注目システムは“モーバイル決済”テーマとして注目システムは“モーバイル決済”テーマとして注目システムは“モーバイル決済”テーマとして注目    

� 純利益の今後純利益の今後純利益の今後純利益の今後 3333 年間の年平均成長率は年間の年平均成長率は年間の年平均成長率は年間の年平均成長率は 32%32%32%32%    
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