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极氪 001上市热销，远超预期 
6 月 15 日，极氪官方宣布极氪 001 发布 2 个月以来，市场反馈远超预期，2021 年
可交付订单已售罄。我们认为极氪 001 的成功，证明吉利汽车在智能电动车领域的
雄厚实力，以及浩瀚平台的先进性。最后我们维持公司目标价 40 港元，较现价有
67%上涨空间，对应 21-22 年预测市盈率分别为 36.1 倍和 25.9 倍，维持买入评
级。 

报告摘要 
极氪 001 上市热销，已经停止接受意向金，21 年可交付订单已售罄。4 月

15 日，极氪 001 正式上市接受预定，共推出三款车型，分别为长续航双电

机 WE 版、超长续航单电机 WE 版以及超长续航双电机 YOU 版，售价区间

为 28.1-36 万元。极氪 001 发布 2 个月以来，市场反馈远超预期，极氪微信

小程序新增注册用户 31 万，全网粉丝关注量超过 100 万，2021 年可交付订

单 1 万辆已售罄。6 月 15 日起，停止接受意向金，10 月起全力以赴为已交

定金用户交车。6 月 15 号以后交定金用户明年春节后开始按顺序交交付。

极氪 APP 将于 6 月 30 号正式上线，从 7 月份开始，极氪 001 将在全国 20

个核心城市陆续举行展览，邀请客户试乘试驾。国庆前后，上海首家极氪空

间将开业。同期，极氪首家主题店也将在杭州正式开业。 

下半年是吉利新车上市的密集期。我们认为下半年吉利汽车将进入新车上市

的密集期。预计 7 月初正式发售星越 L，星越 L 现在处于预售阶段。和星瑞

一样，星越 L 同样基于沃尔沃与吉利共研平台 CMA 打造。8 月发售新帝豪，

帝豪一直是中国自主品牌轿车类销量冠军，也是吉利轿车类销量最高的车

型。此次换代有利于售价和竞争力提升。10 月极氪 001 交付，以及四季度

正式发售领克 09。我们看好吉利新车型上市，标志着吉利进入新一轮强劲的

产品周期。 

维持目标价 40 港元，买入评级。我们看好极氪品牌发展，有利于吉利汽车

的估值提升，最后我们维持公司目标价 40 港元，较现价有 67%上涨空间，

对应 21-22 年预测市盈率分别为 36.1 倍和 25.9 倍，维持买入评级。 

风险提示：科创板上市失败；疫情恶化；极氪发展不如预期 

(31/12 年结；百万元) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入 97,401 92,114 107,773 130,406 147,880 

增长率(%) -9% -5% 17% 21% 13% 

净利润 8,190 5,487 8,471 11,780 14,846 

增长率 (%) -35% -33% 54% 39% 26% 

毛利率(%) 17.4% 16.0% 17.5% 18.7% 19.8% 

净利润率(%) 8.4% 6.0% 7.9% 9.0% 10.0% 

每股收益(元) 0.91 0.57 0.89 1.23 1.55 

每股净资产(元) 6.06 6.66 7.38 8.39 9.63 

市盈率 21.0 33.4 21.7 15.6 12.8 

市净率 3.2 2.9 2.6 2.3 2.0 

净资产收益率(%) 16.5% 9.3% 12.6% 15.6% 17.2% 

股息收益率 1.2% 0.9% 1.2% 1.6% 2.1% 

数据来源：公司资料，安信国际预测 
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汽车行业 
 

投资评级： 买入 

目标价格： 40 

现价 (2021-06-18)： 24.0 港元 
 

 
 

总市值(百万港元)   230,510.25  

流通市值(百万港元)   230,510.25  

总股本(百万股)   9,820.30  

流通股本(百万股)   9,820.30  

12 个月低/高(港元) 17.3/36.5 

平均成交(百万港元)   1,580.94  

 
 
 

股东结构  

李书福 41.2% 

其他 58.8% 

总共 100.0% 

  

股价表现  

 
 
 

% 一个月 三个月 十二个月 

相对收益 25.08  0.69  76.79  

绝对收益 26.28  0.40  93.66  
 

数据来源：彭博、港交所、公司 

 
 
 

王强行业分析师 

+852  2213 1422 jimmywang@eif.com.hk 
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财务摘要 

 

损益表 (百万元 )

19年

实际

20年

实际

21年

预测

22年

预测
23年
预测

收入 97401 92114 107773 130406 147880

毛利 16917 14737 18860 24386 29280

销售费用 (4332) (5053) (5604) (6651) (7394)

管理费用 (5122) (5745) (6359) (7433) (8429)

其他收入 1225 1039 1200 1212 1224

营业收入 8687 4978 8098 11514 14681

财务开支 108 162 164 173 181

营业外收支 842 1255 1677 2135 2557

税前盈利 9636 6395 9939 13822 17420

所得税 (1375) (866) (1391) (1935) (2439)

少数股东应占利润 (72) (41) (77) (107) (135)

净利润 8190 5487 8471 11780 14846

EPS（元） 0.91 0.57 0.89 1.23 1.55

增长

总收入 (%) -9% -5% 17% 21% 13%

每股收益 (%) -35% -37% 54% 39% 26%

资产负债表 (百万元 )

19年

实际

20年

实际

21年

预测

22年

预测
23年
预测

现金 19281 18977 24855 27320 32018

应收账款 25845 27868 32606 39453 44740

存货 4821 3691 4877 6397 7013

其他流动资产 67 399 399 399 399

总流动资产 50014 50935 62737 73569 84169

固定资产 27070 26574 27588 27450 28332

投资性资产 3693 3537 3993 4454 4922

其他固定资产 27150 29769 28389 30044 29991

总资产 107928 110816 122707 135517 147415

应付帐款 47873 41516 47706 51196 51544

短期银行贷款 0 0 0 0 0

其他短期负债 653 371 340 340 340

总短期负债 48526 41887 48046 51536 51884

长期银行贷款 2089 1960 1764 1587 1429

其他负债 2388 2756 1773 1500 1173

总负债 53003 46602 51583 54624 54486

少数股东权益 489 582 659 766 901

股东权益 54436 63631 70465 80127 92028

每股账面值(元) 6.1 6.7 7.4 8.4 9.6

营运资金 1488 9048 14691 22032 32285
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数据来源：公司资料，安信国际预测 

   

财务分析

19年

实际

20年

实际

21年

预测

22年

预测
23年
预测

盈利能力

毛利率 17.4% 16.0% 17.5% 18.7% 19.8%

净利率 8.4% 6.0% 7.9% 9.0% 10.0%

ROE 16.5% 9.3% 12.6% 15.6% 17.2%

营运表现

SG&A/收入(%) 10% 12% 11% 11% 11%

实际税率 (%) 14% 14% 14% 14% 14%

股息支付率 (%) 25% 30% 25% 25% 25%

库存周转天数 22 17 20 22 22

应付账款天数 217 196 196 176 159

应收账款天数 97 110 110 110 110

财务状况

总负债/股本 1.0 0.7 0.7 0.7 0.6

收入/总资产 0.5 0.4 0.5 0.5 0.5

总资产/股本 2.0 1.7 1.7 1.7 1.6

现金流量表 (百万元 )

19年

实际

20年

实际

21年

预测

22年

预测
23年
预测

融资成本 (108) (162) (164) (173) (181)

营运资金变化 12510 10497 16182 19415 22585

所得税 (1375) (866) (1391) (1935) (2439)

其他营运活动 1510 (7919) 430 (4704) (5374)

营运现金流 12538 1550 15056 12603 14592

资本开支 (7575) (7042) (7400) (8400) (7400)

其他投资活动 (3216) 1612 189 249 273

投资活动现金流 (10791) (5430) (7211) (8151) (7127)

负债变化 688 0 (196) (176) (159)

股本变化 0 0 0 0 0

股息 (2806) (2121) (1637) (2118) (2945)

其他融资活动 3881 5882 (88) 308 337

融资活动现金流 1763 3761 (1921) (1986) (2767)

现金变化 3510 (119) 5925 2465 4698

期初持有现金 15737 19281 18931 24855 27320

汇率变动 34 (232) 0 0 0

期末持有现金 19281 18931 24855 27320 32018
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 客户服务热线 
香港：2213 1888 国内：40086 95517 
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此报告对于收件人来说是完全机密的文件。此报告的全部或任何部分均严禁以任何方式再分发予任何人士，尤其
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