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2024Q1营收利润同比增长，品牌产品高端向上

——吉利汽车（00175）2024Q1点评报告

最近一年走势

相对恒生指数表现 2024/06/28

表现 1M 3M 12M

吉利汽车 -10.2% -2.6% -3.9%

恒生指数 -5.9% 7.1% -7.6%

市场数据 2024/06/28

当前价格（港元） 8.79

52周价格区间（港元） 7.24-11.64

总市值（百万港元） 88,457.13

流通市值（百万港元） 88,457.13

总股本（万股） 1,006,338.24

流通股本（万股） 1,006,338.24

日均成交额（百万港元） 321.89

近一月换手（%） 0.34

相关报告

《吉利汽车（00175）动态跟踪报告一文总览高端

纯电品牌极氪的 IPO（增持）*乘用车*戴畅》——

2024-06-01

《吉利汽车（00175）2023年年报点评：战略方向

推进顺利，盈利能力稳步向好（增持）*乘用车*戴

畅》——2024-03-22

事件:

吉利汽车 2024 年 6 月 28 日发布 2024 年第一季度业绩公告：2024Q1
实现营业总收入 523.15亿元，同比+56.14%；实现归母净利润 15.61亿

元，同比+118.63%。

投资要点:

 2024Q1 营收、利润同比增长超我们预期。 2024Q1 公司实现营

业总收入 523.15亿元，同比+56.14%。归母净利润 15.61亿元，同

比+118.63%。公司 2024Q1 营收实现同比增长，关键在于销量提升

和产品结构优化。2024Q1公司实现销量 47.57万辆，同比+49%；

同时，2024Q1公司并表范围平均单车营收(ASP)为 12.6万元，相比

2023Q1提高 0.7万元。公司 2024Q1毛利率为13.66%，同比-0.5pct。
毛利率同比下滑主要因市场竞争激烈，行业价格战原因所致。费用

端，2024Q1公司销售费用率为 6.48%，同比-0.08pct；行政费用率

为 5.85%，同比-0.99pct，费用率降低，控费效果提升。

 2024Q1产品结构持续进行电动转型，新能源渗透率达 30%。 公

司据公司 2024年第一季度业绩公告显示，公司 2024 年 Q1总销量

47.57 万辆，其中新能源汽车销量 14.41 万辆，同比分别

+49%/+143%。吉利汽车下高端品牌极氪、领克销量表现突出。极

氪品牌 2024Q1 实现销量 3.3万辆，同比+117%。领克品牌 2024Q1
实现销量 6.1万辆，同比+64.31%，其中领克 EM-P系列新能源车型

市场表现亮眼，领克 08EM-P 累计销量近 5万辆。吉利品牌下“银

河”系列 2024Q1 实现总销量 3.85万辆，随银河 L7、银河 L6、银

河 E8等车型相继推出，银河车系日趋完善。随公司极氪品牌、领克

品牌以及银河系列新能源产品的不断推出和上量，公司 2024Q1 整

体新能源渗透率已达 30%。

 坚持国际化战略，出口业务稳步前行。 公司 2024Q1 海外累计

销量 8.7万辆，同比+66%。据知嘹汽车公众号，2024年 1-3月公司

出口俄罗斯地区销量增至 1.5万辆，相较于去年同期提升 185.4%，

成为俄罗斯当地市场销量第三名。公司坚持全球化战略，极氪正式

开启全球化征程，登陆 12个国际主流市场，其中极氪 X和极氪 001
已陆续开启海外交付，首批海外极氪直营门店在瑞典、荷兰落成营
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业。2024年 5月 31日，吉利银河 E5作为赞助用车在“马中建交 50
周年纪念晚宴”中亮相，吉利银河 E5是吉利银河首款锚定全球市场

的车型，左右舵同步开发，可满足全球 89个国家的法规要求，并通

过严苛的欧洲标准，拿下全球最权威的四大安全认证。

 盈利预测和投资评级 公司品牌高端向上，产品高端化进展顺

利，战略布局全面，在保持国内业务稳步增长的同时，加速开拓海

外市场，预计公司 2024-2026年实现营业收入 2024、2377、2604
亿元，同比增速为 13%、17%、10%；实现归母净利润 76.83、113.99、
151.11亿元，同比增速为 45%、48%、33%；EPS为 0.76、1.13、
1.50元，对应当前股价的 PE估值分别为 11、7、5倍。随公司新能

源产品不断推出，高端品牌销量稳步提高，我们看好公司未来发展，

维持“增持”评级。

 风险提示 汽车（新能源汽车）市场销量增速不及预期；公司产

品销量不及预期；行业价格战下公司盈利不及预期；新产品销量不

及预期；国际市场需求不稳定；汇率波动风险；海外市场业务发展

不及预期。

[Table_Forcast1]预测指标 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 179204 202378 237714 260362

增长率(%) 21 13 17 10

归母净利润（百万元） 5308 7683 11399 15111

增长率(%) 1 45 48 33

摊薄每股收益（元） 0.53 0.76 1.13 1.50

ROE(%) 7 9 11 13

P/E 15.66 10.71 7.22 5.44

P/B 1.00 0.93 0.83 0.72

P/S 0.45 0.41 0.34 0.32

EV/EBITDA 3.89 4.62 3.47 2.07

资料来源：Wind资讯、国海证券研究所（货币单位为人民币，汇率为 2024.7.1实时

汇率，1港元=0.93元人民币）
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[Table_Forcast]附表：吉利汽车盈利预测表（股价单位港币，其余单位人民币，换算汇率为 2024.7.1实时汇率，1港元=0.93元人民币）

证券代码： 00175 股价： 8.79 投资评级： 增持 日期： 2024/06/28

财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 每股指标与估值 2023A 2024E 2025E 2026E

盈利能力 每股指标

ROE 7% 9% 11% 13% EPS 0.51 0.76 1.13 1.50

毛利率 15% 15% 16% 16% BVPS 8.00 8.76 9.90 11.40

期间费率 15% 13% 12% 12% 估值

销售净利率 3% 4% 5% 6% P/E 15.66 10.71 7.22 5.44

成长能力 P/B 1.00 0.93 0.83 0.72

收入增长率 21% 13% 17% 10% P/S 0.45 0.41 0.34 0.32

利润增长率 1% 45% 48% 33%

营运能力 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

总资产周转率 1.02 1.03 1.14 1.14 营业收入 179204 202378 237714 260362

应收账款周转率 5.51 5.38 5.56 5.38 营业成本 151789 171072 199940 217492

存货周转率 11.57 10.37 10.34 9.61 营业税金及附加

偿债能力 销售费用 11832 12750 14263 14841

资产负债率 56% 54% 52% 51% 管理费用 12020 12952 14501 15622

流动比 1.17 1.24 1.31 1.40 财务费用 -544 -733 -789 -829

速动比 0.82 0.87 0.91 0.98 其他费用/（-收入） 160 101 119 130

营业利润 4046 6191 9628 13066

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 营业外净收支

现金及现金等价物 36775 37467 37981 49902 利润总额 4950 7228 10770 14340

应收款项 35898 39351 46222 50626 所得税费用 15 14 16 17

存货净额 15422 17582 21105 24166 净利润 4935 7214 10754 14323

其他流动资产 25539 26826 31420 34364 少数股东损益 -373 -469 -645 -788

流动资产合计 113635 121227 136728 159057 归属于母公司净利润 5308 7683 11399 15111

固定资产 27351 25308 23740 22549

在建工程 现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

无形资产及其他 23954 23880 23860 23891 经营活动现金流 22342 5450 5368 16456

长期股权投资 15703 17703 19703 21703 净利润 5308 7683 11399 15111

资产总计 192598 200192 216185 239334 少数股东损益 -373 -469 -645 -788

短期借款 0 0 0 0 折旧摊销 8203 4116 3788 3460

应付款项 59071 64152 66647 72497 公允价值变动 -2034 -118 -205 -325

预收账款 营运资金变动 11238 -5762 -8968 -1003

其他流动负债 37753 33830 37374 40950 投资活动现金流 -16145 -3371 -3907 -3814

流动负债合计 96824 97982 104021 113447 资本支出 -15322 -2000 -2200 -2300

长期借款及应付债券 5440 4240 3440 2840 长期投资 -1377 -2050 -2060 -1960

其他长期负债 5182 5605 5605 5605 其他 555 679 353 446

长期负债合计 10622 9845 9045 8445 筹资活动现金流 -2764 -1386 -948 -721

负债合计 107446 107827 113066 121892 债务融资 -5422 -1200 -800 -600

股本 184 184 184 184 权益融资 0 0 0 0

股东权益 85151 92365 103119 117442 其它 2658 -186 -148 -121

负债和股东权益总计 192598 200192 216185 239334 现金净增加额 3434 692 514 11920

资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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【汽车小组介绍】

戴畅，首席分析师，上海交通大学本硕，9年汽车卖方工作经验，全行业覆盖，深耕一线，主攻汽车智能化和电

动化，善于把握行业周期拐点，技术突破节奏，以及个股经营变化。

王琭，汽车行业分析师，中国人民大学管理学硕士、新加坡管理大学财务分析专业硕士、吉林大学汽车设计专

业学士。3年主机厂汽车设计经验，2年汽车市场研究经验。曾任职于一汽汽研负责自主品牌造型设计工作，目

前主要覆盖整车及重点主机厂产业链。

吴铭杰，汽车行业研究助理，上海财经大学金融专业硕士，1年汽车市场研究经验，擅长发现个股边际变化，从

底部挖掘潜力个股，目前主要覆盖汽车热管理及机器人产业链。

【分析师承诺】

戴畅, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的

职业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了分析师本人的研究观点。分析师本人不曾因，

不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收取到任何形式的补偿。

【国海证券投资评级标准】

行业投资评级

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300指数；

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300指数；

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300指数。

股票投资评级

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上；

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间；

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间；

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。
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