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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(港元) 21.78 

一年最低/最高价 14.96/25.62 

市净率(倍) 2.25 

港股流通市值(百万港

元) 
206,821.98 

 
 

基础数据  
每股净资产(元) 8.48 

资产负债率(%) 67.76 

总股本(百万股) 10,845.09 

流通股本(百万股) 10,845.09  
 

相关研究  
《吉利汽车(00175.HK)：2025 年报点

评：Q4 业绩基本符合预期，蓄力高质

量发展》 

2026-03-22 

《吉利汽车(00175.HK)：2025 三季报

点评：Q3 业绩符合预期，新品密集发

力》 

2025-11-18 
  

买入（维持） 
 
[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 240,194 345,232 415,304 476,829 518,642 

同比(%) 34.03 43.73 20.30 14.81 8.77 

归母净利润（百万元） 16,632 16,852 20,889 24,514 28,295 

同比(%) 213.32 1.32 23.95 17.35 15.43 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.53 1.55 1.93 2.26 2.61 

P/E（现价&最新摊薄） 12.39 12.23 9.86 8.41 7.28 
   

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公告要点：公司 2026Q1 单季度营收 837.8 亿元，同环比分别+15.2%/-

20.8%；归母净利润 41.7 亿元，同环比-26.6%/+11.3%。核心归母净利润
45.6 亿元，同比+31%。 

 

◼ Q1 业绩符合我们预期，出口/极氪高端化表现出色。1）营收：公司 Q1

实现总销量 70.9 万台，同环比分别+0.8%/-17%；单车 ASP 为 11.8 万
元，同环比分别+14.3%/-4.6%，主因出口销量的强劲增长及高价值产品
销售占比提升，收入增速高于销量增速（出口占销量比 29%，占比同环
比+16/+14pct）。2）毛利率：2026Q1 毛利率为 17.5%，同环比分别
+1.8/+0.6pct；同环比上升主因高端车型极氪销量占比提升（销量占比同
环比+5/+1.4pct）/出口销量占比提升。3）费用率：26Q1 期间费用率同
环比分别+0.7/-1.7pct。其中 Q1 汇兑损失近 4 亿元；Q1 研发开支费用化
率约 44% （与 25Q4 相近，高于 25 年全年 36%），持续改善报表质量。
4）净利润：26Q1 净利润约为 41.7 亿元，同比-26.6%，同比下滑主因汇
兑损失；归母核心利润 45.6 亿元，同比+31%；公司整体单车盈利为 0.59

万元。 

 

◼ 盈利预测与投资评级：公司极氪 9x/8x 等新车上市后表现出色，高端化
进展顺利；同时公司出口表现较佳。我们基本维持公司 2026/ 2027/2028

年归母净利润为 209/245/283 亿元。对应 PE 分别为 10/8/7 倍，维持吉
利汽车“买入”评级。 

 

◼ 风险提示：乘用车下游需求复苏低于预期；价格战超预期。  
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吉利汽车三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 159,412.91 255,807.44 314,906.17 367,265.07  营业总收入 345,232.20 415,304.20 476,828.99 518,641.56 

现金及现金等价物 65,319.28 92,166.89 127,659.77 163,884.86  营业成本 287,885.47 345,948.40 394,337.57 427,879.29 

应收账款及票据 46,221.56 80,753.59 92,716.75 100,846.97  销售费用 20,423.55 23,672.34 24,795.11 27,488.00 

存货 31,934.41 48,048.39 54,769.11 59,427.68  管理费用 6,481.73 7,475.48 7,629.26 8,298.26 

其他流动资产 15,937.66 34,838.57 39,760.55 43,105.56  研发费用 17,623.78 19,934.60 21,934.13 23,338.87 

非流动资产 130,997.19 114,227.57 114,981.69 115,839.06  其他费用 118.22 207.65 238.41 259.32 

固定资产 34,370.05 30,297.59 27,111.76 24,003.65  经营利润 12,699.45 18,065.73 27,894.50 31,377.81 

商誉及无形资产 36,446.10 38,836.45 41,781.40 44,751.88  利息收入 834.41 979.79 1,382.50 3,191.49 

长期投资 40,021.59 41,021.59 42,021.59 43,021.59  利息支出 697.64 885.53 1,001.73 773.02 

其他长期投资 62.73 57.73 52.73 47.73  其他收益 7,393.54 6,172.12 279.07 (837.28) 

其他非流动资产 20,096.72 4,014.21 4,014.21 4,014.21  利润总额 20,229.76 24,332.11 28,554.33 32,959.01 

资产总计 290,410.09 370,035.01 429,887.86 483,104.13  所得税 3,601.43 3,649.82 4,283.15 4,943.85 

流动负债 179,459.53 247,406.30 280,987.97 304,189.08  净利润 16,628.33 20,682.29 24,271.18 28,015.16 

短期借款 11,995.82 12,150.82 12,305.82 12,460.82  少数股东损益 (223.91) (206.82) (242.71) (280.15) 

应付账款及票据 101,568.31 172,974.20 197,168.79 213,939.64  归属母公司净利润 16,852.23 20,889.11 24,513.90 28,295.31 

其他 65,895.39 62,281.28 71,513.37 77,788.62  EBIT 20,092.99 24,237.85 28,173.56 30,540.53 

非流动负债 17,335.36 8,331.21 10,331.21 12,331.21  EBITDA 36,013.16 26,411.60 30,238.62 32,502.34 

长期借款 6,320.00 8,320.00 10,320.00 12,320.00       

其他 11,015.36 11.21 11.21 11.21       

负债合计 196,794.89 255,737.51 291,319.18 316,520.29       

股本 198.90 198.90 198.90 198.90  主要财务比率 2025A 2026E 2027E 2028E 

少数股东权益 1,216.72 1,009.90 767.18 487.03  每股收益(元) 1.55 1.93 2.26 2.61 

归属母公司股东权益 92,398.49 113,287.60 137,801.50 166,096.81  每股净资产(元) 8.48 10.45 12.71 15.32 

负债和股东权益 290,410.09 370,035.01 429,887.86 483,104.13  发行在外股份(百万股) 10,845.09 10,845.09 10,845.09 10,845.09 

      ROIC(%) 15.86 16.70 16.18 14.73 

      ROE(%) 18.24 18.44 17.79 17.04 

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  毛利率(%) 16.61 16.70 17.30 17.50 

经营活动现金流 47,274.24 17,442.97 36,876.36 38,496.21  销售净利率(%) 4.88 5.03 5.14 5.46 

投资活动现金流 (23,370.38) 8,135.17 (2,536.74) (3,653.10)  资产负债率(%) 67.76 69.11 67.77 65.52 

筹资活动现金流 (1,839.07) 1,269.47 1,153.27 1,381.98  收入增长率(%) 43.73 20.30 14.81 8.77 

现金净增加额 22,261.54 26,847.61 35,492.88 36,225.09  归母净利润增长率(%) 1.32 23.95 17.35 15.43 

折旧和摊销 15,920.18 2,173.75 2,065.06 1,961.81  P/E 12.23 9.86 8.41 7.28 

资本开支 (17,919.53) (491.64) (1,824.18) (1,824.18)  P/B 2.24 1.82 1.50 1.24 

营运资本变动 18,277.93 (126.48) 9,817.45 6,908.94  EV/EBITDA 3.42 5.09 3.34 2.06 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，港元汇率为2026年4月29日的0.87，预测均为东吴证券研究所预

测。   
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