
1 1本报告版权属于安信国际证券(香港)有限公司。
各项声明请参见报告尾页。

业绩符合预期，未来新车值得期待
上半年公司收入达到 1073亿，创历史新高，经调整归母净利润为 33.7亿，符合预期。
2024年是吉利汽车的产品大年，新能源车型不断丰富，盈利能力持续改善。维持目标
价 12港元，对应 24年 8.1倍预测市盈率，距离现价有 52%上涨空间，买入评级。

报告摘要

上半年收入创历史新高。上半年营收 1073.1亿元，同比增长 47%，增长动力主要
来自于销量提升，上半年公司总销量达到 95.6 万辆，同比增长 41%。归母净利润

106.0亿元，同比增长 575%。经调整归母净利润为 33.7 亿，同比增长 114%，业

绩符合预期。调整项是吉利汽车出售合营公司 Horse Powertrain部分权益所得 74.7
亿。

上调全年销量目标，下半年有多款新车上市。上半年公司销量超预期完成，油电双
线齐增长。上半年总销量 95.6万辆，新能源销量 32万辆，出口 19.7万辆，均创下

历史新高。管理层根据销售情况做出调整，将全年销量目标从 190万辆上调至 200
万辆，当中吉利品牌 148万辆，极氪品牌 23万辆，领克 29万辆。下半年三大品牌
继续深耕细作，提升产品竞争力。下半年吉利汽车品牌投放 3款新车，完善细分市
场布局，扩大市场份额。渠道上将几何全面升级并入银河网络，海外加快开拓墨西
哥、澳新等新市场。极氪品牌将推出两款新车，三季度推出极氪 7X，四季度推出极

氪 MIX。极氪补齐智驾短板，已经推出全栈自研的浩瀚智驾 2.0，实现端到端量产
上车，城市 NZP年底开启交付。领克品牌推出两款全新纯电产品，加速新能源渠道
布局，预计年底发展超 280家。加快出口，聚焦欧洲、亚太等核心战略市场。我们

看好银河 E5、极氪 7X、领克 Z10等新车上市后销量表现，都有望成为月销量过万

的爆款产品。

以旧换新政策加码，有助于拉动行业需求增长。7月 25日，《关于加力支持大规模

设备更新和消费品以旧换新的若干措施》中提到对报废符合条件车辆并购买新能源
车的补贴金额由 1万元提升至 2万元，对报废国三及以下燃油车并购买 2.0L 及以下

燃油车补贴金额由 7000元提升至 1.5万元，补贴金额实现显著提升。公司作为中低

价格带主流车企，是政策的主要受益者。

投资建议。2024年是吉利汽车的产品大年，新能源车型不断丰富，盈利能力持续改

善。我们维持目标价 12港元，对应 24年 8.1倍预测市盈率，距离现价有 52%上涨
空间，买入评级。

风险提示：行业竞争加剧；价格战；

31/12年结；百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E
营业收入 147,965 179,204 210,600 240,926 282,607
增长率(%) 46% 21% 18% 14% 17%
归母净利润 5,260 5,308 13,966 10,279 14,339
增长率 (%) 9% 1% 163% -26% 40%
毛利率(%) 14.1% 15.3% 15.1% 15.5% 15.9%
净利润率(%) 3.6% 3.0% 6.6% 4.3% 5.1%
每股收益(元) 0.53 0.52 1.38 1.01 1.41
每股净资产(元) 7.60 7.93 9.26 10.07 11.23
市盈率 13.8 14.0 5.3 7.2 5.2
市净率 1.0 0.9 0.8 0.7 0.7
净资产收益率(%) 7.3% 6.8% 16.0% 10.5% 13.3%
股息收益率 2.6% 2.7% 2.8% 3.5% 3.9%
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： 12港元

现价 (2024-08-21)： 7.9港元

总市值(百万港元) 79,198.82
流通市值(百万港元) 79,198.82
总股本(百万股) 10,063.38
流通股本(百万股) 10,063.38
12个月低/高(港元) 7.2/10.8
平均成交(百万港元) 301.77

股东结构
李书福 42.3%
其他 57.7%

股价表现

% 一个月 三个月 十二个月

相对收益 -3.01 -12.48 -12.44
绝对收益 -2.48 -21.37 -14.89

数据来源：彭博、港交所、公司
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财务预测
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