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销量持续提升，I8即将上市

在 2025年一季度，理想汽车收入达到 259亿元，同比增长 1%。净利润为 6.5亿

元，同比增长 10%。我们看好 I8、I6纯电新品上市后的销量表现以及 Mind VLA
的应用。给予目标价 140港元，对应 25年的 27.4倍预测市盈率，距离现价有 27%
上涨空间，维持买入评级。

报告摘要

Q1净利润同比增长 10%。在 2025年一季度，理想汽车收入达到 259亿元，同比

增长 1%。净利润为 6.5亿元，同比增长 10%。二季度收入总额预计达到 325-338
亿元，同比增长 2.5%-6.7%。

5月销量同比增长 16.7%，加大充电服务网络建设。理想汽车交付新车 4.1万辆，

同比增长 16.7%，同比增速表现良好。理想汽车于 5月推出 L系列智驾焕新版，

理想 L9配备双腔空悬+双阀 CDC旗舰悬架，实现了空间大和操控稳的出色平衡。
理想 L8和理想 L7均标配双腔魔毯空气悬架，运动性能大幅提升，使其在 30万元
至 40万元价格区间具备独特优势。所有车型均标配全天候激光雷达，实现了行业
领先的自动紧急制动(AEB)和自动紧急转向(AES)安全能力。截止到 5月底理想汽
车在全国已有 506家零售中心，覆盖 152个城市；售后维修中心及授权钣喷中心

502家，覆盖 222个城市。理想汽车在全国已投入使用 2414座理想超充站，拥有
1.3万个充电桩。公司预计第二季度交付量将达到 12.3万至 12.8万辆，环比增长

32.4%-37.8%。四月与五月理想累计销量 7.5万辆，预计 6月销量将会达到 4.8
万至 5.3万辆。

下半年新车即将上市。预计 2025年 7月首款纯电 SUV 理想 I8上市，同步搭载新

一代辅助驾驶技术架构 VLA 模型，作为整合了空间智能、语言智能和行为大模型，
将实现车辆与用户之间的无缝交互，大幅提升理想汽车的智驾水平。9月第二款纯
电 SUV 理想 I6 上市。

投资建议。我们看好 I8、I6纯电新品上市后的销量表现以及 Mind VLA的应用。
给予目标价 140港元，对应 25年的 27.4倍预测市盈率，距离现价有 27%上涨空

间，维持买入评级。

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 123,851 144,460 166,827 216,936 286,732
增长率（%） 173% 17% 15% 30% 32%
净利润 11,703 8,032 9,238 12,447 17,343
增长率（%） N/A -31% 15% 35% 39%
毛利率（%） 22% 21% 20% 20% 20%
净利润率（%） 9% 6% 6% 6% 6%
ROE,平均（%） 22% 12% 12% 14% 17%
每股盈利（元） 6.0 4.1 4.8 6.4 8.9
每股净资产（元） 31.0 36.7 41.5 47.9 56.9
市盈率（x） 17.0 24.7 21.5 16.0 11.5
市净率（x） 3.3 2.8 2.5 2.1 1.8
股息收益率（%） 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
数据来源：公司资料，国证国际预测

Table_BaseInfo

公司动态分析
证券研究报告

汽车

投资评级： 买入

维持买入评级

6个月目标价 140.0港元

股价 2025-06-02 110.0港元

总市值(亿港元) 2,354.97
流通市值(亿港元) 2,354.97
总股本(亿股) 21.41
流通股本(亿股) 21.41
12个月低/高(港元) 73.4/138.3
平均成交(百万港元) 1,892.22

股东结构

李想 21.9%
其他 78.1%

总共 100.0%

股价表现

% 一个月 三个月 十二个月

相对收益 8.60 -2.27 12.67
绝对收益 11.51 -1.61 40.75

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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