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2014年业绩发布会摘要 

市值: 179.28亿美元; 自由流通量: 75.2%; 三个月平均每日成交量: 3,430万美元 

公司背景：比亚迪股份有限公司（比亚迪）主要通过其子公司生产

和销售汽车。比亚迪还研究、开发、生产和销售电池，其电池产品

应用于手提电话、无线电话、电动工具等各种便携式电子设备。比

亚迪是中国最大的新能源汽车厂商。 

新能源汽车的需求依然强劲。管理层认为，2014年净利润同比下滑

22％，主要是由于：1）太阳能业务亏损，2）传统汽车业务表现疲

弱。新能源汽车2014年收入飙升逾6倍至73亿元人民币，占汽车业

务总收入的27.6％。据比亚迪的管理层表示，集团的新能源汽车业

务出货量强劲增长，并且具有盈利性。但整体汽车业务的经营业绩

则受到传统汽车业务疲弱所拖累。比亚迪现于纯电动车市场拥有

28％市场份额，在插电式混合动力车市场则拥有50％份额。管理层

认为，新能源汽车业务将在2015年保持强劲，这是由于地方政府已

发布明确的相关指引，加上集团将推出新产品。根据管理层的指

引：1）电动公交车销量为6,000台，2）纯电动汽车为10,000台，

3）插电式混合动力车销量为50,000至60,000台。 

比亚迪计划推出三款新的SUV车型插电式混合动力车（“唐”、 

“宋”、 “元”），“商”商务车和E5纯电动轿车。“秦” 插电

式混合动力车的需求一直强劲，手头订单约5,000台。而集团的每月

产能只有1,800台，管理层预期，“秦”的产能将在2015年5月扩大

至3,500台。 

比亚迪董事长在业绩发布会中暗示，两轮有关新能源车生产商的补

贴（一轮在4月15日，一轮在6月15日）将很快推出。4月15日的一

轮新补贴将涉及到全国的电动公交车，而6月15日的一轮补贴将关系

到地方政府的支持政策。 

比亚迪的新能源汽车产品将覆盖七个目标市场（私家车、公交车、

出租车、环卫车、城际间客运车、物流轻卡车及建筑工程车）和四

个特殊用途车辆市场。 

2014年业绩。比亚迪2014年实现净利润4.34亿元人民币。收入同比

增长11.3％至812亿元人民币。2014年毛利率为13.77％，2013年为

13.9％。2014年汽车业务收入同比上涨3.9％至262.70亿元人民币。

而市场对手机组件的需求依然强劲，带动比亚迪的手机组件及组装

业务收入在2014年同比增长23.9％。 

我们的观点：比亚迪的太阳能电池业务复苏，加上新能源汽车收入

贡献增加，均将支持公司未来几年的净利润增长。作为国内最大的
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[比亚迪股份]  

新能源汽车品牌，比亚迪是国家政府推广新能源汽车的受益者

之一。公司作出的正面指引确认了我们的观点，即是新能源汽

车相关股份将会迎头赶上。 

催化剂：有更多关于新能源汽车的消息、于太阳能电池取得突

破。 

Key Financials

(in RMB m)
2013 2014 2015E 2016E

\

Rev enue 49,767.9     55,366.4     66,635.4     76,752.1     

Gross Prof it 6,516.3      7,623.5      10,461.1     12,731.6     

  Gross Margin % 13.1           13.8           15.7           16.6           

Net Prof it 553.1         433.5         2,037.3      2,571.1      

  Net Margin % 1.1            0.8            3.1            3.3            

EPS (Basic) 0.23 0.18 0.79 0.97

ROE (%) 2.6            1.8            7.2            8.0            

Div idend Yield (%) 0.15           -            0.21           0.22           

PER (x) 149.79       182.60       40.81         32.59         

PBR (x) 3.74           3.21           2.74           2.46           
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该等证券或期权或其他相关的投资持有重大的利益或影响交易。 

中国银河国际可能曾任本报告提及的任何或全部的机构所公开发售证券的经理人或联席经理人，或现正涉及其发行的主要庄家活动，或在过去 12 个月
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再者，中国银河国际可能在过去 12 个月内就投资银行服务收取补偿或受委托和可能现正寻求目标公司投资银行委托。 
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主要负责撰写本报告的分析员确认 (a) 本报告所表达的意见都准确地反映他或他们对任何和全部目标证券或发行人的个人观点; 及 (b) 他或他们过往，现
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