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上半年业绩符合预期，汽车出海前景广阔
上半年公司实现营业总收入 3011.3亿元，同比增长 15.8%。实现扣非归母净利润 123.2
亿元，同比增长 27.0%。符合预期。我们看好比亚迪在国内基本盘稳健的基础上持续开
拓全球市场，带动业绩增长。维持目标价 300港元，距离现价有 32%上涨空间，相当于
2024年 22.2倍预测市盈率，维持买入评级。

报告摘要

上半年业绩符合预期。上半年公司实现营业总收入 3011.3 亿元，同比增长

15.8%。归母净利润 136.3亿元，同比增长 24.4%。扣非归母净利润 123.2亿元，
同比增长 27.0%。毛利率为 20.0%，同比提高 1.7个百分点，净利率为 4.7%，

同比提高 0.3个百分点。

车型降价增配推动销量增长，新能源车市占率稳居第一。上半年公司乘用车累
计销量 160.7 万辆，同比增长 28.8%。汽车业务营收 2283.2 亿元，同比增长

9.3%，单车均价约为 13.8万。上半年比亚迪荣耀版多款热门车型改款陆续上市，
在车型降价增配的策略下对销量推动效果显著。上半年比亚迪在中国新能源汽

车市占率达到 34%，出口新能源市占率达到 40%。

新技术下的产品周期与出海发展是关注焦点。在 DM5.0与 e 4.0平台的加持下，

王朝及海洋网主力车型正迎来改款换代，提升产品竞争力与销量。腾势、仰望
与方程豹高端品牌车型储备丰富，加速布局高端市场。另外出海是公司的长期

布局，海外的单车净利远高于国内，是公司盈利向上的关键。公司在海外处于
开拓发展阶段，出口销量正逐月提升。新能源车产品已进入巴西、德国、日本、

泰国等 77个国家和地区。比亚迪积极推进海外产能建设，其中乌兹别克斯坦工
厂与泰国工厂已投产使用，巴西工厂及匈牙利工厂的建设正稳步推进。公司还

计划在印尼、土耳其等地投资产能建设。

投资建议。我们看好比亚迪在国内基本盘稳健的基础上持续开拓全球市场，带

动业绩增长。维持目标价 300港元，距离现价有 32%上涨空间，相当于 2024
年 22.2倍预测市盈率，维持买入评级。

风险提示：行业竞争加剧；价格不及预期

31/12年结；百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E
营业收入 424,061 602,315 828,184 1,010,715 1,167,376
增长率(%) 96% 42% 38% 22% 16%
归母净利润 16,622 30,041 36,600 46,311 56,966
增长率 (%) 446% 81% 22% 27% 23%
毛利率(%) 17% 20% 19% 19% 19%
净利润率(%) 4% 5% 4% 5% 5%
每股收益(元) 5.71 10.32 12.59 15.92 19.59
每股净资产(元) 41.7 51.7 62.5 76.0 92.7
市盈率 37.1 20.5 16.8 13.3 10.8
市净率 5.1 4.1 3.4 2.8 2.3
净资产收益率(%) 14% 20% 20% 21% 21%
股息收益率 0.5% 1.0% 1.2% 1.5% 1.9%
数据来源：公司资料，安信国际预测
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投资评级： 买入

目标价格： 300港元

现价 (2024-08-29)： 227.6港元

总市值(百万港元) 662,148.91
H股市值(百万港元) 249,904.81
总股本(百万股) 2,909.27
H股股本(百万股) 1,098.00
12个月低/高(港元) 167.8/249.6
平均成交(百万港元) 1,423.49

股东结构
王传福 17.7%
其他 82.3%

股价表现

% 一个月 三个月 十二个月

相对收益 -4.82 7.74 0.94
绝对收益 -1.64 5.31 -2.84

数据来源：彭博、港交所、公司
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财务预测
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