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1月销量开门红，再创单月历史新高

1月吉利汽车总销量达到 26.7万辆，同比增长 25%，环比提升 27%。1月销量再

创历史新高。我们看好吉利的各大品牌在新技术的赋能下，不断升级迭代，带动

销量与业绩增长。我们维持目标价 19.0港元，对应 25年的 13.0 倍预测市盈率，
距离现价有 33%上涨空间，买入评级。

报告摘要

1月销量同比增长 24%，环比增长 27%。1月吉利汽车总销量达到 26.7万辆，同

比增长 25%，环比提升 27%。吉利品牌销量 22.5万辆，同比增长 30.0%，极氪
销量 1.2万辆，同比下降 5%，领克销量 3.0万辆，同比增长 7%。我们认为 2025
年 1月共有 19个工作日，比 2024年 1月和 12月均少 3天，汽车行业春节前一

般都会提早休假，因此 1月的有效生产时间和销售时间短。吉利汽车 1月销量同
环比大幅增长，远好于行业平均水平。

内部资源整合完成，品牌定位清晰。2024年 9月，吉利控股集团发布台州宣言，
宣布坚持“战略聚焦、战略整合、战略协同、战略稳健、战略人才”五大举措。
我们认为经过优化整合后，各大品牌定位清晰，为长远发展打好基础。2025年吉
利汽车销量目标 271万辆，当中吉利品牌销量 200万辆，极氪品牌销量 32万辆，

领克品牌销量 39万辆，主要增量来自于吉利汽车品牌。1）吉利汽车品牌：定位
中低端市场，主要面向追求性价比的普通消费者。2025年吉利汽车品牌迈入技术

爆发期，包括 SEA架构、e-CMA架构、GEA架构，叠加雷神 EM-i超级电混、神

盾短刀电池等硬派技术全面应用到吉利银河产品体系内。搭载全新一代雷神 EM-i
超级电混的吉利银河星舰 7 EM-i，以同级最低的 3.75L亏电油耗等优势，迅速赢

得用户认可。并推出爆款纯电新车星愿、银河 E5，月销超过 2万。2）领克品牌：
高端车市场，面向年轻的消费群体，后续将推出中型混动产品，同时利用沃尔沃
资源，加速开拓欧洲市场。3）极氪品牌：定位科技、豪华，后续将专注中型纯电、

中大型混动市场，增强智驾能力，落地城市 NZP。

投资建议。基于吉利的各大品牌在新技术赋能下不断升级迭代的良好态势，及其

在销量和市场份额上的增长潜力。我们维持目标价 19.0港元，对应 25年的 13.0
倍预测市盈率，距离现价有 33%上涨空间，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 147,965 179,204 239,344 288,745 338,698
增长率（%） 46% 21% 34% 21% 17%
净利润 5,260 5,308 15,779 13,774 18,430
增长率（%） 9% 1% 197% -13% 34%
毛利率（%） 14.1% 15.3% 15.5% 16.1% 16.5%
净利润率（%） 3.6% 3.0% 6.6% 4.8% 5.4%
ROE,平均（%） 7.3% 6.8% 17.9% 13.6% 16.1%
每股盈利（元） 0.53 0.52 1.56 1.36 1.82
每股净资产（元） 7.60 7.93 9.44 10.56 12.04
市盈率（x） 25.0 25.4 8.6 9.8 7.3
市净率（x） 1.7 1.7 1.4 1.3 1.1
股息收益率（%） 1.4% 1.5% 1.8% 2.6% 2.7%
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 19.0港元

股价 2025-1-28 14.3港元

总市值(亿港元) 1,489.13
流通市值(亿港元) 1,489.13
总股本(亿股) 100.75
流通股本(亿股) 100.75
12个月低/高(港元) 7.31/16.44
平均成交(百万港元) 999.69

股东结构

李书福 41.5%
其他 58.5%

总共 100.0%

股价表现

% 一个月 三个月 十二个月

相对收益 1.92 8.20 62.97
绝对收益 4.23 6.79 93.12

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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