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24年销量再创新高，载誉收官

2024年比亚迪新能源乘用车销售 425.0万辆，超额完成销量目标。我们看好比亚

迪凭借强大的技术优势及成本优势，在激烈的行业竞争中能够保证市占率与业绩

的稳步提升。维持目标价 340.0港元，对应 25年的 17.3倍预测市盈率，距离现
价有 32%上涨空间，维持买入评级。

报告摘要

超额完成 24年销量目标。12月比亚迪销量达到 50.9万辆，同比增长 49.7%，其

中纯电动乘用车销售 20.8万辆，同比增长 8.9%，插混乘用车销售 30.1万辆，同
比增长 101.9%。2024年全年，公司新能源乘用车批发销售 425.0万辆，同比增

长 41.1%。纯电动乘用车销售 176.5万辆，同比增长 12.1%。插混乘用车销售 248.5
万辆，同比增长 72.8%。12月新能源出海销量 5.7万辆，同比增长 58.3%，2024
全年累计出海 41.7万辆，同比增长 71.9%。创下了中国车企在海外市场新能源销

量的新纪录。

新车矩阵磅礴来袭。比亚迪品牌首款高端 MPV夏预计于 1月 8日上市，盲订价格
是 28.98万-35万，新车搭载第五代 DM技术，配备云辇-C智能阻尼车身控制系

统、DiPilot智能驾驶辅助系统等科技配置。在上半年，比亚迪还会推出王朝旗舰

车型汉 L、唐 L、腾势 N9。从命名方式上来看，汉 L、唐 L两款新车的尺寸都要
比现款车型更大。唐 L定位为中大型 SUV，汉 L则定位中大型轿车。唐 L和汉 L
都将搭载第五代 DM混动技术，纯电版车型则将使用第二代刀片电池，续航有望
超过 1000公里。

加大投入智能驾驶，多线并发，全力实现技术赶超。近年来，比亚迪将智能驾驶

列为核心战略之一，对相关研发团队进行了多轮优化与重组。对于 L2级低阶自动

驾驶，比亚迪凭借自身深厚的技术积累，已实现完全自主研发。对高阶智驾比亚
迪持开放包容的合作态度，采取自研及供应商协同发展的双轨模式，合作方包括
Momenta、地平线、华为等。在 24年 12月，比亚迪的高阶智能驾驶辅助系统“天
神之眼”向仰望 U8、腾势 Z9GT、腾势 N7进行 OTA推送，无图城市领航功能在

全国范围开通，代表了比亚迪在智能驾驶领域迎来了全新突破。

投资建议。我们看好比亚迪凭借强大的技术优势及成本优势，在激烈的行业竞争

中能够保证市占率与业绩的稳步提升。维持目标价 340.0港元，对应 25年的 17.3
倍预测市盈率，距离现价有 32%上涨空间，维持买入评级。

风险提示：行业竞争加剧；价格不及预期

(年结 31/12；RMB百万元) FY2022A FY2023A FY2024E FY2025E FY2026E
销售收入 424,061 602,315 771,566 958,285 1,106,819
增长率（%） 96% 42% 28% 24% 16%
净利润 16,622 30,041 39,206 53,145 63,708
增长率（%） 446% 81% 31% 36% 20%
毛利率（%） 17% 20% 20% 21% 21%
净利润率（%） 4% 5% 5% 6% 6%
ROE,平均（%） 14% 20% 21% 23% 22%
每股盈利（元） 5.71 10.32 13.48 18.27 21.91
每股净资产（元） 41.7 51.7 63.2 78.8 97.5
市盈率（x） 42.1 23.3 17.8 13.1 11.0
市净率（x） 5.8 4.6 3.8 3.0 2.5
股息收益率（%） 0.5% 0.9% 1.1% 1.5% 1.8%
数据来源：公司资料，国证国际预测
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投资评级： 买入

维持买入评级

6个月目标价 340.0港元

股价 2025-1-2 258.2港元

总市值(亿港元) 8,032.12
H股市值(亿港元) 2,813.02
总股本(亿股) 29.09
H股股本(亿股) 10.98
12个月低/高(港元) 255/264.8
平均成交(百万港元) 1,728.55

股东结构
王传福 17.7%
其他 82.3%

总共 100.0%

股价表现

% 一个月 三个月 十二个月

相对收益 -0.99 -2.38 8.29
绝对收益 -0.62 -13.65 25.17

数据来源：彭博、港交所、公司
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附表：财务报表预测

数据来源：公司资料，国证国际预测
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