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比亚迪股份的两大主要业务包括 IT 零部件业务及汽车业

务，其中 IT 零部件业务主要由二次充电电池业务和手机

部件及组装业务组成。2007 年二次充电电池业务表现理想，

并于年末将手机部件及模块及组装业务分拆上市，成功筹得约

66.9 亿港元。汽车业务亦取得突破性发展，为公司带来良好的

收入及盈利贡献。
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表一：2007-2008 年上半年比亚迪分业务表现

二次充电电
池

手机部件
及组装

汽车 合计

分部
营业
额

07年上半年 3,219,308 3,168,451 2,234,248 8,622,007

08 年上半年 3,263,737 5,320,807 3,809,596 12,394,140

变动率 1.38% 67.93% 70.51% 43.75%

分部
业绩

07年上半年 228,566 385,604 248,813 862,983

08 年上半年 336,861 364,724 361,024 1,062,609

变动率 47.38% -5.41% 45.10% 23.13%

分部
净利
率

07年上半年 7.10% 12.17% 11.14% 10.01%

08 年上半年 10.32% 6.85% 9.48% 8.57%

( 单位 : 千人民币 )

在表一中，公司二次充电电池的净利率最高，

其次为汽车，手机部件及组装业务净利率最

低。此外，由于汽车业务的出色表现，其销售收

入占总营业额的比重已经从 2006 年底的 25% 迅

速上升至 2008 年中期的 31%。二次充电电池则

由于竞争激烈，需求放缓，所占比重从 2006 年

底的 35% 下滑至 2008 年中期的 26%。手机部件

及组装业务所占比重变化不大。

而去年开始手机部件组装和电池业务也受到严重

影响：

一、业务架构：
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■手机订单锐减 >>

也出现了利用率下滑的征兆。为应对订单增

速放缓，公司已经开始限制员工加班。

公司表示，尽管 08 年 4 季度是传统的销售旺季，自 08 年 11 月起

手机销售增长出现了停滞现象，因为包括诺基亚、摩托罗拉和三

星在内的主要客户出于清理库存的考虑在下单时均更加保守。尽管公司

规模较小且手机业务成本结构具有竞争力，使其在经济下滑周期中处在

了更为有利的地位，但是近期经济走弱导致终端需求急剧下滑已经在短

期内抵消了上述有利因素。

诺基亚占比亚迪手机零部件

和组装销售业务的比重约

为 80% 和 20%，摩托罗拉的占

比分别为 10% 和 60% 左右。诺

基亚在 08 年 12 月中将 09 年全

球手机出货预测由此前的同比增

长 15% 调降至下滑 5% 甚至更

多。该公司同时对 08 年 4 季度

业绩发布了盈利预警。诺基亚全

球的市场份额高达 39% 以上，

预计其对供应商强大的定价力将

使 EMS 供应商未来几个季度的

利润率遭受挤压。此外，在当前

经济不景气的局面下，诺基亚同

时表示对盈利目标的重视程度要

高于销售额目标，而这也将影响

EMS 的外包量。

1

2

中银国际将 2008-2010 年手机销售额

预测分别下调 9.7% 和 11.1%，并且

将对应的复合年增长率预测由此前的 20.4%

下调至 19.7%。此外将 09 和 10 年经营利

润率假设由 6.2% 和 5.6% 下调至 6.0% 和

5.5%，但维持 08 年预测不变。

4

3
不仅如此，相信手

机外包的趋势正

在 受 到 支 出 放 缓 的 影

响，因为 OEM 必须实

现内部设备的利用率，

从而对如比亚迪等 EMS

形成了挑战。近期公司
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比亚迪手机锂电池业务不可避免地受到

手机订单锐减的影响。管理层透露 08

年锂电池销售同比增速仅为 5%，远低于 08

年上半年 20% 以上的增幅。再加上用于电

动玩具的镍电池需求状况的恶化，预计 08

年整体电池销售额可能出现同比下滑，而

08 年上半年则同比增加了 10.3%。

公司已经开始对一家台湾的主要电脑 OEM

供应笔记本电脑电池，但是迄今为止销售额

贡献仍十分有限。中银国际将 08-10 年电

池销售额预测下调 9.95% 至 26.4%，将 09

和 10 年经营利润率预测分别由 10.7% 和

11.0% 下调至 10% 和 10.2%。

■电池销售亦受到负面影响 >>
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二、股权变动：

比亚迪股份公布，获巴菲特投资旗舰巴郡旗下 MidAmerican 入股，比亚

迪向 MidAmerican 配售 2.25 亿股 H 股，每股作价 8 港元，此次集资

总额约 18 亿港元。

比 亚 迪 股 份 9 月 29 日 发 布 公 告 称， 向 股 神 巴 菲 特 投 资 旗 舰 巴 郡 旗 下

MidAmerican，配售 2.25 亿股新 H 股，占现行 H 股 39.61%、经扩大后已

发行 H 股总额约 28.37% 及经扩大后注册资本总额约 9.89%，每股作价 8 港元，

较停牌前收市价折让 4.76%，集资总额约 18 亿港元。

比亚迪表示，上述配股集资净额约 17.93 亿港元，将用于为日后业务发展提供

资金，特别是二次充电电池、电动汽车及其它环保措施，及用作该公司的一般

营运资金。完成交易后，比亚迪主席王传福于内资股的持股量，将由 27.83%

摊薄至 25.08%，而王传福在 H 股的持股量将由 0.55% 摊薄至 0.49%。

39.61%

 9 月 29 日  

 2.25 亿股 H 股

buffett
 收市价折让 4.76%

 集资总额 18 亿港元
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股权持有人

于本公布日期 紧随完成后

股份数目
占股权的概约

%
股份数目

占股权的概约
%

内资股

       董事

王传福 570,642,580 27.83 570,642,580 25.08

吕向阳 239,228,620 11.67 239,228,620 10.52

夏作全 124,977,,060 6.10 124,977,060 5.49

  高级管理层

杨龙忠 78,725,740 3.84 78,725,740 3.46

   其他股东
广州融捷投资
管理集团有限

公司
167,689,060 8.18 167,689,060 7.37

其他 300,736,940 14.67 300,736,940 13.22

内资股总数 1,482,000,000 72.29 1,482,000,000 65.14

H股

        董事

王传福 11,177,700 0.55 11,177,700 0.49

    其他股东

公众人士 556,922,300 27.16 556,922,300 24.48

MidAmerican
Energy

- - 225,000,000 9.89

H股总数 568,100,000 27.71 793,100,000 34.86

股分总数 2,050,100,000 100.00 2,275,100,000 100.00

紧接完成之前及之后的股权架构

■下表载列于本公布日期及紧随完成后本公司的股权架构
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三、新能源汽车政策及发展前景：

2008 年国内汽车产量为 934.51 万辆，同比增长

5.21%，比上年同期回落 16.81 个百分点；销量

为 938.05 万辆，同比增长 6.70%，比 2007 年增幅

回落 15.14 个百分点。其中，自主品牌轿车共销售

130.82 万辆，占轿车销售总量的 25.92%，占有率比

上年略有降低。

2008 年虽然遭遇全球性的金融危机，比亚迪汽车全

年销量仍然比 2007 年翻了一番，销售额接近 20 万辆，

据全国乘用车联席会最新数据显示，2008 年 12 月比

亚迪 F3 销售 11,443 辆，四季度 F3 共销售 43,798 辆，

全年 F3 累计销售 166,632 辆，同比增长 66%，

F3 再次成为自主品牌最畅销车型之一。

2009 年 1 月，比亚迪全系车型销量达到

21,915 辆，同比增长近八成。其中经

典 车 型 Ｆ 3 销 售 15,675 辆， 继 2008

年 10 月之后，再次夺得单品牌月度销售冠军，超过

卡罗拉的 13,240 辆和捷达的 12,240 辆。Ｆ 6 财富

版销量激增至 2,510 辆，“财富效应”开始逐渐显现。

比亚迪 2009 年的销量目标是 40 万辆，在 2008 年

的基础上再翻一番。据比亚迪内部相关人士透露，

2009 年Ｆ 3 和Ｆ 3 Ｒ将共同承担 20 万辆的销量任务，

Ｆ 6 财富版目标为 5 万辆，精品微轿Ｆ 0 的任务为 9

万辆，其余部分将由新上市的车型承担。比亚迪志在

将Ｆ 6、Ｆ 0 也打造成两款“月销万辆”车型。
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1、新能源车补贴 私家车不在其中

目前的新能源车补贴计划中，能享受到财政资金补助的新能源车主要指混合动力汽车、

纯电动汽车和燃料电池汽车，并且这些车须是公共服务用车。如果是普通消费者买这

些新能源车现在还享受不到补贴。

政策 主要内容 现状

1、 优 化
市 场 结
构，电动
车形成规
模

1.5 升以下排量乘用车的市场份额要达到
40% 以上，1.0 升以下排量要达到 15%，
重型载货车占载货车的比例达到 25％
以上。新能源汽车占乘用车销量总量的
5%，形成年产 50 万辆的规模。

2008 年 1.0 升以下车型的市场
占有率为 5.12%，1.0L~1.6L 的
市场占有率为 56.4%

2、 加 大
国内汽车
的兼并重
组力度，
鼓励自主
品牌汽车

2009 年国产汽车销量要力争超过 1000

玩辆，未来三年每年平均增长 10%。形

成 2~3 家年销量超过 200 万辆的大型汽

车企业，培育 4~5 家产小规模超过百万

辆的汽车企业集团，占全国汽车销量 90%

以上的汽车企业集团数量，将由目前的

14 家减到 10 家以内。自主品牌乘用车市

场份额要达到 40% 以上，自主品牌轿车

市场份额要达到 30% 以上。自主品牌汽

车出口要达到国产汽车总销量的近 10%。

据中国汽车工业协会统计，

2008 年，上汽集团、一汽集

团、东风汽车集团共计销售 457

万多辆，约占全国汽车总销量

48.7%，市场份额比 2007 年提

高 1.8 个百分点。自主品牌轿车

共销售 130.82 万辆，占轿车销

售总量的 25.92%，2009 年 1

月上升为 29.65%。

3、 集 中
清理取消
不合理规
定

暂停执行包括牌照注册数量、车型限制，
各种区域市场保护措施，外地汽车进程收
费以及其他直接或间接影响汽车购置的措
施。

北京：机动车位号轮换停驶
上海：私家车牌照限额拍卖
广州：限制排量 1.0 升以下的小
汽车上牌

■《汽车产业振兴规划》新亮点

关注：
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2、汽车下乡补贴不含微轿

据了解，国家即将在全国范围内推行的“汽车下乡”活动是一个系统的、庞大的工程。

国内一自主品牌企业高层表示，国家将用于资金补贴的产品主要是以生产资料为主的

微面和轻型载货车，而以消费为主的微型轿车将不在鼓励下乡范围

之内。

比亚迪 F3DM 上市之后，很多环保意识强

烈的个人消费者纷纷表示希望购买，而销售

总监王建均明确表示了比亚迪自己对新车的

定位：“现有燃油车型主打个人消费市场，

新能源车主打团体消费市场。”一个重要技

术条件是，因为虽然 F3DM 对使用环境依赖

性较小，不需要专业充电站，但依然依赖 220

伏 12 安的插座，如果在一些机构和政府部门、

小区的停车场内统一安装类似的设备会较为方

便。“我们对开拓个人消费市场非常谨慎，因

为如果我们没有为消费者提供良好的使用环境，

那么，在产品后期推广时就会出现重要障碍。”

同时，F3DM 的市价为 14.98 万，而一般燃油

车的价格在 7 万元左右，价格相差一半，对于一

般消费者来说，性价比优势不明显，接受起来还

存在一定的难度。而且在纯电动系统工作状态下，

比亚迪汽车可以行驶100公里以上，短距离可以，

长距离如果没有专门的充电站，维修站，就会有

很大的问题，比如从北京开到上海，用它几乎是

不可能的。而在美国若按照500英里的上班距离，

现在电动车也达不到这个水平，配套设施的不足

限制了纯电动车目前只能在局部地区使用。

如此一来，F3DM 就丧失了很大的市场份额，销

量也打了折扣，但是王建均认为，目前新能源车

还是铺路阶段，不能只追求销量，更重要的是得

王传福

1966 年 2 月 15 日出生安徽省巢湖市。
1987 年 毕业于中南大学冶金物理。化学
专业，同年进入北京有色金属研究总院攻
读硕士。
1990 年 毕业后留院工作。
1995 年 辞职，创办比亚迪公司，发展成
为中国第一、全球第二的充电电池制造商。
2003 年 进入汽车行业，现为比亚迪股份
有限公司（1211.HK）董事局主席兼总裁、
比亚迪电子（国际）有限公司（00285.
HK）主席。

在 2009 年 11 月 5 日发布的 2009 福布
斯中国富豪榜上以 396 亿元的身家成为
内地首富。
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到市场和消费者的认可，这才是最终目的。

同时，新能源车能否普及，不能仅仅依靠企

业的力量，还需要得到消费者、社会舆论以

及政府的大力支持。

另外，新能源车在发牌和保险方面也有不少

障碍。以电动汽车为例，国内目前大大小小

的生产厂家大概有十几家，但至今没有任何

一款电动汽车出现在国家发改委的“汽车生

产企业及产品”的公告目录中。由于电动汽

车属于机动车，所以要想上路行驶，必须申

领牌照。而目前警方的规定是，只有属于国

家发改委发布的“汽车生产企业及产品”公

告范围内的汽车才可以发牌照。因此，警方

不会为电动汽车发牌照，保险公司也不会承

接电动汽车的保险业务。虽然山东、安徽等

电动汽车生产厂家较多的地方，电动汽车上

路已非个别现象，但也只限于本地行驶，交

警部门除特批了几辆外，都没有发过牌照。

其他地方的纯电动公交客车上路也属于试验

性质，不是根本没牌照就是交警部门临时特

批。

瑞象免责声明：

本版文章内容纯属作者个人观点，仅

供投资者参考，并不构成投资建议，

投资者据此操作，风险自担。

至于普遍市民或企业如果购买了“零排放”

的电动汽车，很可能会面临无法上牌、不

能上路行驶的尴尬。据媒体报道，去年苏

州吴江就有一市民购买了一辆山东时风集

团生产的电动汽车后，由于无法上牌，至

今无法上路。

国家电网公司宣布 07-10 年将投资 78 亿

人民币用于在其全国的内部机构建设试验

性电动车系统，其中包括购买 2,000 辆电

动车和建设充电站的预算。相信国家政策

的支持，节能减排的推动，新能源车未来

的发展空间巨大。 
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