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森林式生态体系赋能电动化、智能化发展 

 

长城汽车是中国最大的 SUV 和皮卡制造企业之一，深耕汽车

领域 32 年。公司全面掌握动力系统核心技术，具备核心零部

件自研自产的实力，并可生产汽车制造设备。公司目前旗下拥

有哈弗、魏牌、欧拉、坦克及长城皮卡五大整车品牌，孵化全

新独立运营汽车科技公司(沙龙机甲科技有限公司)，并与宝马

集团合资成立光束汽车有限公司。其中，魏牌以长续航 DHT 和

咖啡智能为领先技术，向高端新能源品牌全面进阶；欧拉品牌

定位女人品牌，以差异化战略迅速撬开全球新能源汽车女性市

场新赛道；坦克品牌于 2021 年正式宣布独立运营，全面覆盖

从紧凑级，到中大型，到全尺寸的高端越野 SUV 市场。 

公司持续推进新能源、电动化、智能化、全球化等战略。 (1)

面对时代发展以及能源结构变革所赋予的全新责任与要求，长

城汽车提前布局，全面响应，持续深化汽车电动化发展之路，

不断在混动、纯电、氢能三大领域进行精准投入。(2)智能化方

面，将实现由“感知智能”向“认知智能”进化升级。(3)全球

化方面，2021 年，公司提出了 2025 战略目标，公司持续推进

全面、彻底的创新变革，向全球化智能科技公司转型。 

汇兑损益致使非经常性损益超预期。公司发布中期业绩预告，

预计今年上半年归母净利润 53.0 亿元至 59.0 亿元，同比增长

50.20%至 67.20%。扣非净利润为 18.0 亿至 23.0 亿，同比下

降 19.07%-36.66%。上半年业绩增长主要由于公司优化产品

结构，单车售价上升、毛利及毛利率增长，以及汇兑收益增加。

7 月份公司汽车销量为 10.19 万辆，同比增长 11.32%。1-7 月

累计销售 62.05 万辆，同比减少 12.58%。其中，7 月份新能

源汽车销售 1.09 万辆，1-7 月累计销售 7.46 万辆；7 月份海

外销售 1.47 万辆，1-7 月累计销售 7.75 万辆。今年下半年，

公司将在构建的森林式生态体系赋能下，加快电动化、智能化

发展推出多款新车型，预计将带动销售额稳步提升，进一步提

升市场占有率，进入新一轮智能化成长期。 

投资建议：森林式生态体系赋能公司发展，预计将带动销售额

稳步提升，推荐买入。 

 

  

收市价(港元)  11.800  

彭博平均目标价(港元)  20.248  

彭博目标价区间(港元) 10.500-34.800 

潜在上升空间 71.59% 

彭博买入/持有/卖出评级数 33/4/2 

 

 
资料來源: Bloomberg，国泰君安国际 

(%) 1 个月 3 个月 12 个月 

绝对变动 -19.18 29.53 -65.45 

相对恒指变动 -11.25 27.64 -40.63 

市值(百万港元) 267,215 

3 年预测每股盈利复合增长 

(%) 

27.2 

当前所处过去 5 年市盈率区间 ··|········ 

当前所处过去 5 年市净率区间 ··|········ 

贝塔值(Beta) 1.3 

200 天移动平均(港元) 19.726 

52 周低/高位(港元) 8.960-37.800 

资料來源: Bloomberg，国泰君安国际 

彭博最新市场预测 

平均 收入(百万人民币) 净利润(百万人民币) 每股盈利(人民币) 市盈率(倍) 市净率(倍) 平均 FY2022 

FY2022 175,590 8,708.3 0.946 10.7 1.4 股息率(%) 4.4 

FY2023 220,143 11,147.0 1.209 8.3 1.2 ROE(%) 13.1 

FY2024 263,215 13,897.0 1.502 6.7 1.1 PEG(倍) 0.5 
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利益披露事项 

(1) 分析员或其有联系者并未担任本研究报告所评论的上市法团的高级人员。 

(2) 分析员或其有联系者并未持有本研究报告所评论的上市法团的任何财务权益。 

(3) 除晋商银行(02558.HK)、郑州银行(06196.HK)、顺丰房託(02191.HK)、小鹏汽车－Ｗ(09868.HK)外，国泰君安国际或其集团公司并未持有本研究

报告所评论的发行人的市场资本值的1%或以上的财务权益。 

(4) 国泰君安或其集团公司在现在或过去12个月內有与本研究报告所评论的民生银行- H 股 (01988 HK)、协鑫新能源 (00451 HK)、周大福 (01929 

HK)、彩虹新能源 (00438 HK)、商汤－Ｗ (00020 HK)、金融街物业 (01502 HK)、国美零售 (00493 HK)、腾讯控股 (00700 HK)、广汽集团- H 股 

(02238 HK)、京东集团－ＳＷ (09618 HK)、百度集团－ＳＷ (09888 HK)、深圳高速公路股份 (00548 HK)、深圳国际 (00152 HK)、奥园健康 

(03662 HK)、金科服务 (09666 HK)、雅生活服务 (03319 HK)、甘肃银行 (02139 HK)、滨海投资 (02886 HK)、乐享互动 (06988 HK)、华南城 

(01668 HK)、中国旭阳集团 (01907 HK)、阿里巴巴－ＳＷ (09988 HK)、碧桂园 (02007 HK)、中国联塑 (02128 HK)、中梁控股 (02772 HK)、四环

医药 (00460 HK)、中广核电力- H 股 (01816 HK)、中广核新能源 (01811 HK)、中广核矿业 (01164 HK)、江苏宁沪高速公路 (00177 HK)、交通银

行- H 股 (03328 HK)、中国外运- H 股 (00598 HK)、绿城中国 (03900 HK)、中国有色矿业 (01258 HK)、泉峰控股 (02285 HK)、新创建集团 

(00659 HK)、哔哩哔哩－ＳＷ (09626 HK)、宝龙地产 (01238 HK)、龙光集团 (03380 HK)、当代置业 (01107 HK)、谭仔国际 (02217 HK)、弘阳地

产 (01996 HK)、合景泰富集团 (01813 HK)、新世界发展 (00017 HK)、小米集团－Ｗ (01810 HK)、旭辉永升服务 (01995 HK)、中石化冠德 

(00934 HK)、中石化炼化工程- H 股 (02386 HK)、中国石油化工股份- H 股 (00386 HK)、理文造纸 (02314 HK)、中关村科技租赁 (01601 HK)存在

投资银行业务的关系。 

(5) 国泰君安或其集团公司有，或将会为本研究报告所评论的吉利汽车 (00175 HK)、比亚迪股份- H 股 (01211 HK)、建设银行- H 股 (00939 HK)、

工商银行- H 股 (01398 HK)、中银香港 (02388 HK)、中国银行- H 股 (03988 HK)、汇丰控股 (00005 HK)、中国平安- H 股 (02318 HK)、中国人

寿- H 股 (02628 HK)、腾讯控股 (00700 HK)、联想集团 (00992 HK)、中国移动- H 股 (00941 HK)、香港交易所 (00388 HK)、银河娱乐 (00027 

HK)、长城汽车- H 股 (02333 HK)、友邦保险 (01299 HK)、金沙中国有限公司 (01928 HK)、瑞声科技 (02018 HK)、舜宇光学科技 (02382 HK)、

国药控股- H 股 (01099 HK)、中国海洋石油 (00883 HK)、药明生物 (02269 HK)、美团－Ｗ (03690 HK)、中国铁塔- H 股 (00788 HK)、小米集团

－Ｗ (01810 HK)、阿里巴巴－ＳＷ (09988 HK)、网易－Ｓ (09999 HK)、京东集团－ＳＷ (09618 HK)、中芯国际 (00981 HK)、阿里健康 (00241 

HK)、百度集团－ＳＷ (09888 HK)进行庄家活动。 

(6) 受雇于国泰君安国际或其集团公司或与其有联系的个人没有担任本研究报告所评论的发行人的高级人员。 
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