
本报告版权属于国证国际证券（香港）有限公司，各项声明请参见报告尾页

业绩符合预期，处在强劲的产品周期

2024年公司实现总营业收入 2401.9亿元，同比增长 34%。扣非后归母净利润为

85.0亿，同比增长 52%。我们认为吉利汽车处在强劲的产品周期中，未来销量与

业绩都将保持快速增长。上调目标价至 24.0港元，对应 25年的 17.2倍预测市盈
率，距离现价有 32%上涨空间，买入评级。

报告摘要

业绩符合预期。2024年公司实现总营业收入 2401.9亿元，同比增长 34.0%；实

现归母净利润 166.3亿元，同比大幅增长 213.3%，扣非后归母净利润为 85亿，
同比增长 52%。Q4公司实现收入 725.1亿元，同比增长 29.7%，环比增长 20.1%；
归母净利润 35.8亿元，同比增长 45.4%，环比增长 45.8%。业绩的大幅增长主要

得益于销量的迅猛增长，规模效应提升。

2025年处在强劲的新品周期中。2025年新车周期向上，产品矩阵将进一步完善。
3月银河正式升级为独立品牌，年内将推出星耀 8以及四款全新新能源产品，包括
两款 SUV和两款轿车，全部搭载"千里浩瀚"智驾系统做到安全平权，智驾平权。
极氪将于 4月推出极氪 007GT，Q3推出极氪 9X，Q4推出中大型豪华超级电混
SUV。领克将于 Q2推出领克 900EM-P，另一款中大型 EM-P轿车将于年内上市。

千里浩瀚强势赋能，智驾水平属于行业第一梯队。千里浩瀚涵盖五级智驾方案，
包含 H1/3/5/7/9五层级性能规划，其中 H1具备高速 NOA功能，H3具备城市通

勤 NOA功能，H5及以上均具备城市无图 NOA功能，千里浩瀚 H9是面向未来的

L3级智能驾驶技术架构。极氪 9X会搭载千里浩瀚 H9，预计 4月上海车展亮相，
今年第三季度正式上市。

投资建议。我们认为吉利汽车处在强劲的产品周期中，未来销量与业绩都将保持
快速增长。上调目标价至 24.0港元，对应 25年的 17.2倍预测市盈率，距离现价

有 32%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) FY2023A FY2024A FY2025E FY2026E FY2027E
销售收入 179,204 240,194 310,211 367,445 420,357
增长率（%） 21% 34% 29% 18% 14%
净利润 5,308 16,632 13,163 17,904 20,145
增长率（%） 1% 213% -21% 36% 13%
毛利率（%） 15.3% 15.9% 16.5% 16.6% 16.9%
净利润率（%） 3.0% 6.9% 4.2% 4.9% 4.8%
ROE,平均（%） 6.8% 19.9% 14.3% 17.1% 16.7%
每股盈利（元） 0.53 1.65 1.30 1.76 1.99
每股净资产（元） 8.00 8.62 9.60 11.07 12.70
市盈率（x） 32.1 10.3 13.1 9.6 8.5
市净率（x） 2.1 2.0 1.8 1.5 1.3
股息收益率（%） 1.2% 1.5% 1.8% 2.1% 2.3%
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 24.0港元

股价 2025-3-20 18.2港元

总市值(亿港元) 1,837.75
流通市值(亿港元) 1,837.75
总股本(亿股) 100.75
流通股本(亿股) 100.75
12个月低/高(港元) 13.3/19.4
平均成交(百万港元) 1,370.44

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 0.97 -4.79 63.86
绝对收益 8.06 17.83 110.38

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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