
拖移PE 29.2 PS 行业： 汽车

过往中位 60.0 1.14 日期： 25/4/11

年复合成长 近10年 近5年 推算24-27 资本结构(2024)

营业收入 30% 43% 18% 总负债（亿） 5846.7

经营现金 120% 55% -16% 流动负债合计（亿） 4959.9

净利润 N/A 176% 16% 长期负债合计（亿） 886.8
净资产 22% 27% 21% 总资产（亿） 7833.6

营业收入 （百万） 流通股（亿股） 23.9
1季 2季 3季 4季 流通A股市值（亿） 8484.8

2022 66825 83782 117081 156373 424061 限售股（亿股） 6.5
2023 120174 139951 162151 180041 602315 解售数量及解售时间 6.5 未知

2024 124944 176182 201125 274851 777102
2025 152619 215205 245672 335728 949224
2026 177730 250614 286094 390967 1105405 流动财务状况 （百万）

扣除非经常损益每股收益（元） 注A 2022 2023 2024

1季 2季 3季 4季 货币资金 51,471 109094 102739
2022 0.18    0.86    1.83    2.50    5.37    应收款项 84,479 101538 113619
2023 1.22    2.11    3.32    3.13    9.78    存货 79,107 87,677 116036
2024 1.29    2.94    3.74    4.74    12.71  其他 25,746 3,812   38,179 
2025 1.49    3.40    4.32    5.48    14.69  流动资产 240804 302121 370572
2026 1.72    3.92    4.98    6.32    16.95  

股息分派（元/10股） 短期借款 5,153   18,323 12,103 

1季 2季 3季 4季 应付款项 160129 223474 275968

2021 -      -      -      1.05    1.05    年内到期
长期借款

6,465   7,740   10,223 

2022 -      -      -      11.42  11.42  其他 161598 204129 197692
2023 -      -      -      30.96  30.96  流动负债 333345 453667 495985
2024 -      -      -      39.74  39.74  

成长性评级 ★★★★★ 65.50  73.80  68.10  62.40  198.9  333.3  358.9  306.1  338.0  403.4  -      高

安全性评级 ★★★★☆ 45.01  46.50  36.73  42.30  46.61  141.0  209.4  182.9  162.8  262.2  -      低

Beta(1.00=沪深300） 0.75 37-24 66-44313-174739-507 179-43744-328 66-40 31-19 26-13 27-17 高-低PE

当期内在价值线(元) 260 1.7-1.1 1.9-1.2 1.4-0.8 1.3-0.9 3.4-0.8 4.3-1.9 2.4-1.5 1.5-0.9 1.2-0.6 1.3-0.8 高-低PS

推算预期内在价值区间：

价位(元) 增益 年回报

高 380.00 7% 3%

低 320.00 -10% N/A

机构投资者持股：(单位：家、亿股)

24年2季 24年3季 24年4季

机构数： 1375 789 1422

持有量： 4.06 4.04 4.27

占流通：34.9% 34.7% 36.7%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

-0.39 -0.02 -0.27 0.49 1.69 1.09 0.21 0.08 1.08 0.43 5.37 9.78 12.71 14.69 16.95 19.19 扣除非经常损益每股收益（元）

19.90 22.46 23.50 32.31 37.93 38.82 47.67 46.82 57.40 74.25 145.67 206.90 267.11 312.34 363.73 415.99 每股营业收入（元）

2.36 1.03 0.02 1.55 -0.68 2.41 4.59 5.40 16.64 22.49 48.38 58.30 45.87 21.43 23.46 25.82 每股经营活动现金流量（元）

9.00 9.22 10.24 13.04 18.79 20.16 20.23 20.81 20.85 32.66 38.14 47.68 63.68 81.22 94.23 109.25 每股净资产（元）

2.98 2.99 4.16 4.16 8.97 8.97 8.99 8.99 9.05 20.89 21.20 21.31 20.86 19.97 19.97 19.97 每股资本公积金（元）

4.30 4.46 4.30 5.29 5.95 7.05 7.51 7.72 8.96 9.09 14.06 23.06 33.91 53.87 66.10 80.26 每股未分配利润（元）

0.00 0.00 0.50 0.00 5.45 1.41 2.04 0.60 1.48 2.53 11.42 30.96 39.74 45.00 48.00 50.00 每10股现金分红（元）

2,354  2,354  2,476  2,476  2,728  2,728  2,728  2,728  2,728  2,911  2,911  2,911  2,909  3,039  3,039  3,039  总股本 （百万）

1,138  1,177  1,621  1,671  1,765  2,053  2,057  2,057  2,061  2,253  2,263  2,262  2,260  2,390  -     -     流通A股 （百万）

-      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -     -     其他(B,H)流通股 （百万）

1,217  1,177  855     805     963     675     671     672     667     658     648     649     649     649     -     -     限售股 （百万）

46854 52863 58196 80009 103470 105915 130055 127739 156598 216142 424061 602315 777102 949224 1105405 1264213 营业收入 （百万）

14.3% 15.4% 15.6% 16.9% 20.4% 19.0% 16.4% 16.3% 19.4% 13.0% 17.0% 20.2% 19.4% 19.5% 19.3% 19.1% 毛利率

1,512  2,012  2,229  2,868  4,196  4,925  4,729  4,346  5,056  6,082  15061 15371 24085 28576 32159 37059 销售费用 （百万）

3,185  3,315  4,430  5,415  6,843  6,786  8,750  9,770  11786 13701 28662 53037 71839 82965 95242 107473 管理费用 （百万）

864     1,160  1,389  1,446  1,222  2,314  2,635  3,014  3,763  1,787  -1,618 -1,475 1,216  567     1,534  1,359  财务费用 （百万）

-484    -57      -677    1,207  4,613  2,987  586     231     2,954  1,255  15638 28462 36983 44654 51510 58309 净利润(扣非后) （百万）

26.8% 6.8% 15.3% 17.3% 16.6% 12.5% 18.9% 12.8% 12.6% 12.2% 16.0% 15.9% 16.3% 16.0% 16.0% 16.0% 所得税率

-1.0% -0.1% -1.2% 1.5% 4.5% 2.8% 0.5% 0.2% 1.9% 0.6% 3.7% 4.7% 4.8% 4.7% 4.7% 4.6% 净利润率

-13999 -13479 -12289 -11698 -78      -2,313 -1,358 -1,062 5,174  -5,194 -92541 -151545 -125413 -29997 -59982 -94300 营运资金 （百万）

8,635  9,814  12092 13346 11344 13145 17308 25011 30133 20232 39126 75419 88682 242305 257446 263763 长期负债 （百万）

21197 21710 25366 32294 51256 55004 55198 56762 56874 95070 111029 138810 185251 246827 286367 332020 股东权益 （百万）

-0.7% -0.1% -0.8% 1.2% 3.5% 1.8% 0.3% 0.1% 1.5% 0.5% 4.0% 4.9% 4.7% 5.4% 5.5% 5.4% 总资产报酬率

-2.3% -0.3% -2.7% 3.7% 9.0% 5.4% 1.1% 0.4% 5.2% 1.3% 14.1% 20.5% 20.0% 20.7% 19.3% 18.9% 净资产收益率

年份

公司及经营概况：1995年成立，2002年H股上市，2011年A股上市。公司主要

从事以新能源汽车为主的汽车业务、手机部件及组装业务、二次充电电池及

光伏业务，并拓展城市轨道交通业务。公司是全球领先的新能源汽车研发制

造企业，也是全球最具竞争能力的手机部件及组装业务供应商之一，还是全

球领先的二次充电电池制造商。2024年公司汽车业务、手机部件及组装业务

的营收占比为79%和21%，境内和境外的营收占比为71%和29%。控股股东、实

际控制人、董事长兼总经理：王传福（持股17.82%）；员工：968872人。地

址：广东省深圳市坪山区比亚迪路3009号；电话：0755-89888888；网址：

www.bydglobal.com。

年份

年份

D，本系列每股数据均做年末股本摊薄调整，或许与
市面上未作调整的数据当有不同。E,此处为分红预
案，其余数据未更新。F,高-低PE、PS经过当年年末
股本除权处理。G,股票估值500的市盈率=覆盖公司
总市值/总盈利，但不包含银行股。

价格

全年

全年

订阅电话：(0755)33011771

场景：1、新能源汽车动销较好，业绩保持快速增长。 2024年公司营收7771.02亿元，

同比增长29.02%；扣非后净利润为369.83亿元，同比增长29.94%。其中，四季度营收

2748.51亿元，同比增长52.66%；扣非后净利润为137.91亿元，同比增长51.32%。在

汽车单价同比下滑的背景下，公司业绩保持快速增长，主要得益于年底销售旺季和政

府补贴政策的拉动效应，以及公司新车型的密集上市。四季度毛利率同比减少4.21个

百分点至17.01%，下降较多主要是因为四季度会计准则改变导致123.7亿元的费用被

调整至营业成本。全年来看，公司扣非后净利润率同比微增0.03个百分点至4.76%，

盈利能力保持平稳。此外，2024年公司利润分配方案为每10股派39.74元（含税）。

    2、市占率稳步提升，龙头地位稳固。 据中国汽车工业协会发布数据，2024年我

国新能源汽车产销分别完成1288.8万辆和1286.6万辆，同比分别增长34.4%和35.5%，

渗透率同比提升10.24个百分点至40.93%；2025年1-2月我国新能源汽车产销分别完成

190.3万辆和183.5万辆，同比均增长52%，渗透率同比提升10.33个百分点至40.31%。

据比亚迪产销快报，2024年公司新能源汽车产销分别为430.41万辆和427.21万辆，分

别同比增长41.34%和41.26%，市占率同比提升1.31个百分点至33.2%，蝉联中国汽车

市场车企销量冠军和全球新能源汽车市场销量冠军；2025年1-2月公司新能源汽车产

销分别完成66.2万辆和62.3万辆，同比分别增长109.45%和92.52%，市占率同比提升

7.12个百分点至33.95%，保持稳步提升态势。据业绩说明会，2025年公司计划实现全

年销量550万辆的目标，同比增长30%。

    3、智能化、电动化持续推进，爆款车型转向全面智能。 2024年公司研发费用为

532亿元，同比增长34.4%，支撑技术持续突破。智能化层面，公司稳居高阶智驾第一

梯队，高阶智能驾驶辅助系统“天神之眼”于年内在全国范围内正式开通无图城市领

航功能，将在旗下10万元级以上车型全系搭载；“璇玑”架构整合电动化与智能化，

自研车载计算平台和AI超算中心，推动“整车智能”战略落地。电动化层面，公司于

2024年发布“e平台3.0 Evo”、“第五代DM技术”、腾势“易三方”平台等技术，在

充电、混动热效率、操控层面持续迭代。2025年3月17日，公司举办了超级e平台技术

发布会，推出闪充电池、3万转电机和全新一代车规级碳化硅功率芯片，核心三电全

维升级，实现兆瓦级（1000kW）充电功率，引领行业“油电同速”发展。

    4、高端突破，出口向上。高端化方面，2024年方程豹、腾势、仰望总销量19万，

同比增长40%。2025年3月21日，全能旗舰腾势N9上市，产品力上表现出领先优势，高

端车型有望持续上量突破。出口方面，2024年我国新能源汽车出口达128.4万辆，同

比增长6.7%；比亚迪海外乘用车销量达到41.7万辆，同比增长71.9%，创下历史新高，

覆盖欧洲、东南亚、南美、中东等主要市场。公司携手众多全球优质经销商，加速海

外渠道布局：乌兹别克斯坦和泰国工厂陆续投产，推进本地化生产进程；出海船队稳

步搭建，“EXPLORERNO.1“、“BYDCHANGZHOU“先后投入使用，助力海外业务拓宽增

长空间。据业绩说明会，2025年公司计划海外市场销量超80万辆，同比增长近一倍。

（2025/4/1）

©2008-2025 中股投资研究公司。本文档从版式到内
容的版权属于中股投资研究公司所有，未经书面允
许，不得以任何形式复制，转载，传播此文档，违
者必究。

申明：1、我们相信本快照的数据来源正确可靠，但

不担保其真实和完整性。2，本文本为数据快照，非

投资咨询类产品，不具投资咨询服务，读者风险自
负。3，我们的示范组合、相关公司和投资人，或已

持有或将持有我们快照覆盖的股票。

A，当期内在价值线是按约低于目前内在价值5%-
15%计算的；预期内在价值是根据预期现金流的数

据及特有函数计算的，皆为数据产生结果，仅供参
考。B，预期分红根据往年平均派息率计算，仅供参

考。C，季度每股盈利按当年年末股本调整
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拖移PE 18.2 PS 行业： 电力设备

过往中位 54.4 3.29 日期： 23-4-18

年成长率 近10年 近5年 推算22-25 资本结构(23-3-31)

营业收入 45% 61% 24% 总负债（亿） 123.4
经营现金 42% N/A 19% 流动负债合计（亿） 78.2
净利润 58% 80% 12% 长期负债合计（亿） 45.2
净资产 39% 38% 29% 总资产（亿） 259.6

营业收入 （亿） 流通股（亿股） 13.8
1季 2季 3季 4季 流通A股市值（亿） 617.4

2020 5         11       11       14       41       限售股（亿股） 5.43
2021 16       21       29       45       111     解售数量及解售时间 0.03 23-12-27
2022 51       52       61       59       223     0.02 23-9-7
2023 43       66 77 75      261 0.01 23-9-6
2024 80      81 94 91 345 流动财务状况 （亿）

扣除非经常损益每股收益（元） 注A 2021 2022 23-3-31
1季 2季 3季 4季 货币资金 21       47       32       

2020 0.07    0.49    0.38    0.02    0.97    应收款项 38       50       63       
2021 0.30    0.50    0.78    0.69    2.26    存货 13       24       16       
2022 0.78    0.72    0.71    0.67    2.88    其他 21       32       33       
2023 0.36    0.70   0.69   0.64   2.39   流动资产 93       152     143     
2024 0.88   0.82   0.80   0.75   3.25   

股息分派（元/10股） 短期借款 4         8         12       
1季 2季 3季 4季 应付款项 33       55       49       

2019 - -      - 0.50    0.50    年内到期
长期借款

1         2         1         
2020 - -      - 2.00    2.00    其他 23       20       16       
2021 - -      - 5.00    5.00    流动负债 61       85       78       
2022 - -      - 6.00    6.00    

成长性评级 ★★★★☆ 42.85  95.30  138.82  58.20  52.64  36.36  106.00  170.51  118.00  50.80  -      高

安全性评级 ★★★★☆ 16.39  25.57  41.30  34.00  17.70  15.50  18.65  59.40  36.26  38.40  -      低

Beta(1.00=沪深300） 1.19 95-45 147-41 68-19 63-39750-623029-621 110-20 73-18 23-12 21-16 高-低PE
当期内在价值线(元) 50 7.1-3.4 12.7-3.5 13.6-3.8 9.1-5.6 8.4-3 4.4-2.6 14.1-2.6 14.2-3.5 5.8-2.9 3.7-2.9 高-低PS

推算预期内在价值区间：

价位(元)增益 年回报

高 100.0 124% 50%
低 75.00 68% 30%

机构投资者持股：(单位：家、亿股)

22年3季 22年4季 23年1季

机构数： 122 725 77
持有量： 3.19 4.23 3.00
占流通：23.1% 30.6% 21.7%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
0.30 0.48 0.73 0.76 0.44 0.63 1.13 0.87 0.03 0.02 0.97 2.26 2.88 2.39 3.25 4.01 扣除非经常损益每股收益（元）

4.56 5.89 6.93 7.45 5.86 7.28 5.65 6.06 6.13 5.02 7.54 11.56 11.58 13.54 17.90 21.83 每股营业收入（元）

0.09 0.40 1.58 1.03 0.57 0.69 0.72 -0.23 -0.94 -0.03 1.16 2.13 2.16 2.25 2.87 3.68 每股经营活动现金流量（元）

4.66 5.21 6.02 6.85 7.03 9.10 5.01 7.47 8.31 5.09 6.20 7.46 6.51 8.24 10.92 13.94 每股净资产（元）

2.16 2.16 2.16 2.16 3.37 5.28 1.70 3.51 3.15 1.66 1.73 3.00 1.01 1.01 1.01 1.01 每股资本公积金（元）

1.12 1.62 2.37 3.14 2.41 2.83 2.21 2.79 3.83 2.13 3.05 3.43 4.25 6.20 8.86 11.90 每股未分配利润（元）

0.00 0.00 0.00 1.50 1.20 1.80 2.00 1.80 1.00 0.50 2.00 5.00 6.00 5.00 9.00 12.00 每10股现金分红（元）

80       80       80       80       120     130     325     340     339     548     546     960     1,927  1,927  1,927 1,927 总股本 （百万）

-      -      -      -      30       57       163     180     195     367     379     686     1,381  1,384  -     -     流通A股 （百万）

80       80       80       80       -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -     -     其他(B,H)流通股 （百万）

-      -      -      -      90       73       162     160     144     181     167     273     545     543     - -     限售股 （百万）

365     471     554     596     706     946     1,837  2,057  2,080  2,755  4,119  11091 22317 26090 34493 42054 营业收入 （百万）

30.4% 29.6% 34.6% 33.0% 29.5% 31.0% 39.8% 33.9% 24.3% 25.6% 35.0% 35.0% 38.0% 29.5% 29.7% 29.9% 毛利率

18       23       33       34       45       60       83       107     108     129     67       76       109     136 160 194    销售费用 （百万）

46       59       76       76       91       122     190     220     276     1,574  410     733     1,441  1,641 2,076 2,480 管理费用 （百万）

4         5         4         5         -0 3         3         16       44       69       73       38       21       58 44 16      财务费用 （百万）

38       59       61       53 82       367     296     10       12       528     2,169  5,539  4597 6258 7729 净利润(扣非后) （百万）

14.3% 13.7% 15.2% 14.7% 12.3% 13.5% 14.9% 15.5% 16.1% 92 20.1% 14.6% 15.0% 17.0% 17.0% 17.5% 所得税率

0.0% 8.2% 10.6% 10.2% 7.5% 8.7% 20.0% 14.4% 0.5% 0.4% 12.8% 19.6% 24.8% 17.6% 18.1% 18.4% 净利润率

191     202     165     138     350     357     463     819     649     180     725     3,106  6,651  8,342 9739 12227 营运资金 （百万）

44       39       5         6         6         11       9         46       131     274     378     384     4,165  4,165 4,165 4,165 长期负债 （百万）

373     417     482     548     847     1,183  1,628  2,538  2,822  2,788  3,386  7,157  12546 15882 21035 26855 股东权益 （百万）

0.0% 7.3% 9.3% 8.2% 5.8% 6.2% 18.5% 9.8% 0.2% 0.2% 9.3% 21.8% 21.7% 16.7% 18.4% 17.7% 总资产报酬率

0.0% 9.2% 12.2% 11.0% 6.3% 6.9% 22.5% 11.7% 0.4% 0.4% 15.6% 30.3% 44.2% 32.3% 33.9% 32.3% 净资产收益率

PE股价天赐材料 44.6估值快照 002709
0.97 Value Snapshot

全年

19 相对
PE

场景：1、电解液价格下降，盈利能力承压。2023年一季度公司实现营业收入43.14亿

元，同比下降16.22%；扣非后净利润6.86亿元，同比下降54.11%。公司营收下降主要是

由于产品出货受下游电池厂商处于去库存状态影响。因为行业供需格局扰动和碳酸锂价

格大幅下行，2023年一季度六氟磷酸锂及电解液价格延续2022年下行趋势。根据鑫椤锂

电数据，截至一季度末，六氟磷酸锂报价11.5万元/吨，较2022年末价格下跌幅度约

50%，电解液报价3.75万元/吨，较2022年末价格下跌幅度约30%。受此影响，今年一季度

公司综合毛利率同比下降13.51个百分点至30.53%，盈利能力显著下行。回顾2022年业

绩，公司实现营业收入223.17亿元，同比增长101.22%；扣非后净利润55.39亿元，同比

增长155.38%。2022年新能源汽车发展迅速，锂电池规模扩大带动电解液需求提升，公司

锂离子电池材料业务随之高速增长，带动营收翻倍增长。2022年公司综合毛利率同比增

长2.99个百分点至37.97%，预计是由于原料价格下降，是利润增速大于营收增速的主要

原因。此外，2022年公司分红预案是每10股派6元（含税）。

    2、锂电池材料：电解液国内市场份额提升，强化产业链布局。2022年公司锂离子

电池材料实现营收208.22亿元，同比增长113.94%；销量43.08万吨，其中电解液销量同

比增长122%。截至2022年年底，公司锂电池材料产能51.09万吨/年，在建产能169.5万吨

/年，其中年产2万吨LiFSI项目已于2023年3月底进入试生产阶段。根据EVtank数据，公

司国内电解液市场份额由2021年的28.8%提升到2022年的35.9%，稳居行业第一的位置。

公司持续推进项目建设，纵向一体化方面：1）年产15.2万吨锂电新材料项目、4.1万吨

锂离子电池材料新建项目持续推进，满足电解液扩产对六氟磷酸锂、添加剂的需求；2）

LiFSI（双氟磺酰亚胺锂）现有产能超6000吨，新建2万吨产能2023年3月底进入试生产；

3）2023年1月公司公告投资3.76亿元建设8万吨锂电添加剂，加强上游原材料核心添加剂

的产能布局。

    横向多产品布局方面：1）公司正极材料业务于2022年开始放量，磷酸铁销量同比增

长71%，随着宜昌基地年产30万吨磷酸铁项目（一期）的落地及二期工厂的推进，预计磷

酸铁产品将于2023年迎来放量，成为公司未来新的营收及利润增长点之一；2）2022年11

月公司公告以3.83亿元收购东莞腾威85%股权布局胶粘剂，进一步推进锂电材料产业链布

局；3）2022年6月公司正式发布锂离子电池粘结剂和PACK/模组用胶粘剂的新技术于新产

品，积极与各大电芯客户推进项目合作，正式进军锂离子电池辅材领域；4）设立天赐资

源循环公司，开展废旧锂电池资源化循环利用项目的建设工作。

    3、日化材料及特种化学品：推进产能建设，发布新产品。2022年实现营业收入

11.35亿元，同比增长3.02%；毛利率29.83%，同比下降3.75个百分点，主要是由于特种

化学品受原材料波动影响。公司在洗护领域深度绑定国内外大客户，配合大客户行进关

键原材料的开发和供应。截至2022年底，公司现有日化材料及特种化学品产能7.84万

吨/年，在建产能12.3 万吨/年，包括年产18.5万吨日用化工新材料项目和年产6万吨日

化基础材料项目（一期），后者进入试生产阶段，并已产出部分合格产品。此外，2022

年公司发布了新型粘结剂、新型溶剂以及电池模组环节材料等新产品，市场拓展情况值

得关注。（2023-4-20）
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申明：1、我们相信本快照的数据来源正确可

靠，但不担保其真实和完整性。2，本文本为数

据快照，非投资咨询类产品，不具投资咨询服

务，读者风险自负。3，我们的示范组合、相关

公司和投资人，或已持有或将持有我们快照覆盖

的股票。

A，当期内在价值线是按约低于目前内在价值5%-
15%计算的；预期内在价值是根据预期现金流的

数据及特有函数计算的，皆为数据产生结果，仅

供参考。B，预期分红根据往年平均派息率计

算，仅供参考。C，季度每股盈利按当年年末股

本调整

年份

公司及经营概况：2000年成立，2014年上市。公司主营业务为精细化工

新材料的研发、生产和销售，主要产品为锂离子电池材料、日化材料及

特种化学品。2022年公司主营产品锂离子电池材料、日化材料及特种化

学品分别实现营收占比93.30%、5.09%。控股股东、实际控制人、董事长

、总经理：徐金富（持股比例：36.24%）；在职员工：6002名；地址：

广东省广州市黄埔区云埔工业区东诚片康达路8号；电话：020-

66608666；传真：020-66608668；网址：www.tinci.com。

年份

年份

D，本系列每股数据均做年末股本摊薄调整，或

许与市面上未作调整的数据当有不同。E,此处为

分红预案，其余数据未更新。F,高-低PE、PS经

过当年年末股本除权处理。G,股票估值500的市

盈率=覆盖公司总市值/总盈利，但不包含银行股

。

价格

全年

全年

订阅电话：(0755)33011771
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【估值快照】说明和注释 
【估值快照】（Stock Snapshot），借鉴了美国价值线（Valueline）的逻辑和方法，将一只股票的内在价值和成长性等重要信息，用简

洁的页面呈现了出来。这是一个奇特的工具，帮助投资者将挑选股票的复杂工作极大地简化了。巴菲特将 Valueline 称之为投资者的圣经。

我们的估值快照 就是中国的价值线（Chinese Stock Valueline）。 

 成长性评级和安全性评级 

用一套数据指标系统，我们将 A 股中 5%-10%的股票选入估值快照 库，并定期平衡确认。估值快照 数据库中保持标准更新的估值

快照 通常为 300—500 个，标准更新至少每个季度一次，分批次每周轮动更新推出。 

（就如同没有考试评级体系，你无法知道谁是好学生一样，如果

 

 

 

 

 

 

 

  

  

 

股票里不使用评级体系，你怎么知道谁是好股票呢？而成长性和

安全性排名是筛选股票的首要工具。在中国，除了我们之外，目

前还没有其它人做股票的评级和排名。）

我们将几百个估值快照的数据汇集在一起，形成一个专属的系统

数据库。系统将库中的个股数据进行对比，按成长性指标自动形

成系统排名，让投资者可以一目了然地发现那些股票的成长性是

最好的，那些是平庸的。评级 5 星(★★★★★)表示成长性最优；

4 星((★★★★☆)为良好；3 星(★★★☆☆)为一般；2 星(★★☆

☆☆)是较差；1 星(★☆☆☆☆)为最差。成长性的计算包括过去

的数据和优化后的市场一致性预期数据。成长性评级为 5 星的公

司不仅在过去的若干个季度里盈利增长表现良好，而且市场预期

在未来的若干个季度里其盈利也会不断向上突破。

安全性评级：是结合公司的财务结构、经营和盈利状况的稳定和

业绩可预期程度、股价在过去的波动强度等因素，综合计算得出

的。评级为 5 星(★★★★★)表示安全性最好，4 星((★★★★☆)

为平均以上，3 星(★★★☆☆)为平均，2 星(★★☆☆☆)在平均

之下，1 星(★☆☆☆☆)为最差。

BETA 

价格变动程度的指标，描述与沪深 300 指数整体相比较。1 表示

该股股价与沪深 300 指数变动同步，大于 1 表示该股波动较沪深

300 指数剧烈，小于 1 表示该股变动弱于沪深 300 指数。 

 当期内在价值线和推算预期内在价值区间 

当期内在价值线是我们的数据库系统对公司内在价值计算之后，

以一个函数值(function value)约低于目前内在价值所得出的；

预期内在价值是数据库系统根据预期现金流及特有函数值计算

的。皆为数据产生结果，仅供参考。 

年变化率 

这里介绍的是营业收入、现金流、利润、净资产在过去十年和过

去五年的年复合变化，以及系统根据积累函数优化了的一致市场

预期。这对你了解公司的成长性和估值有重要参考。它们是成长

性评级和估值评级的重要基础。 

历史数据和预测数据 

理解一个公司所要用到的重要财务数据都在这里了，并以直观的

方式排列着。我们建议你在观察和使用它们时，能将他们每年作

为一个点，然后连起来看。比如，把营业收入的点连起来，你就

可以发现这条线是起伏不定的？是一直向上的？向下的？还是平

缓的？对毛利率、净利率、三项费用、股东权益回报率等等，都

可以这样看。看完之后，你就有了对公司的基本认识。黑色的粗

体字是根据优化后的市场一致预期而得出的。我们的系统会及时

更新这些相关数据。 

 场景概要 

场景是综合要素和市场分析的概要汇集，是对数据内容的一个补

充，由智能提取和人工干预形成。很多时候数据并不能讲述故事

的全部，场景有时会帮助对数字的理解。 

 PE（市盈率） 

我们这里的 PE=股价/已知的最近过去两个季度的每股收益+预测

的下两个季度的每股收益。拖动 PE=股价/已知的最近过去四个季

度的每股收益。而相对 PE，是由公司的市盈率与“股票估值网研

究系统中的整体的市盈率”相对比而得出的。 

 PS 股价与每股所承载的营业收入之比。有时对估值具有重要意义。 8 

7 
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1.

怎样使用【估值快照】？ 

使用成长性评级，找到优秀的公司

首先找出成长性评级为 5星(★★★★★)或 4星((★★★★

☆)的股票。

您也可以挑

选评级为3星(★★

★☆☆)的股票，不

过您需要有特别

的理由来支持您

的选择。

2. 寻找安全性评级为5星、4星、3星的股票

安全性评级是一个综合了公司盈利波动性和预期的

困难程度、以及财务状况等数据因素的指标。考虑安全

性评级为 5 星、4 星、3 星的股票，回避 2 星和 1 星。 

3.寻找股价在合理买入价之下或附近的股票

如图， “A”

点代表目前股价

在合理买入价位

之下，也就是在比

目前的内在价值

更低的地方。我们

认为，这种市场错

误通常是获取超

额回报的最佳机

挑选到成长性和安全性评级靠前的股票后，利用

估值快照中给出的合理估值买入价位，对照目前的股

价，寻找股价在估值评级为 A 或 A/B 点位的股票。 

会。 

“B”点表示目前的股价在合理估值买入价位附近，

此时的估值是合理的。 

“C”点表示目前价位在接近未来二到三年预期内在

价值的区间。这时获利的空间就变窄了，需谨慎。  

“D”点表示目前股价已在未来二到三年的预期股价

内在价值区间之上了，出现了价值高估的现象，一般是

卖出的好机会。 

注意：应该将那些成长性评级 5星(★★★★★)或 4星((★

★★★☆)，但它们股价已处在估值评级为 C 点或 D 点的股

票放入关注名单，当价位回落至 A 点或 A/B 点时，再考

虑买入。 

4.寻找持续强劲增长的股票

通过阅读这些数

据和相关统计，您可

以很快了解到这个公

细读估值快照中的内容，表格中显示了收入、现

金流、净利润、分红和账面价值在过去五年、十年以及

未来三年的市场一致预期，以及其它相关指数和统计。

 

司业绩增长在过去的

历史习惯和未来的大

致趋势。 

如果一家公司成长特性明显，年增长率在 20% 以上，

你也相信其成长性的内在逻辑，而目前的价位又在其合

理买入价位附近甚至以下，你就应该果断将该类股票纳

入你的备选股票池。 
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