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不斷提升的運營效率

5.3%
4.2% 3.9%

2023年 2024年 2025年

研發開支

%佔收入比

百萬人民幣

3.6% 3.3%
2.4%

2023年 2024年 2025年

管理開支

22.4%
19.4%

15.3%

2023年 2024年 2025年

銷售開支

• 研發費用主要包括(i)有關我們自研技術的折舊及攤銷開支；(ii)雇員福利開支；及(iii)設計及開發開支
• 銷售費用主要包括(i)廣告及行銷開支；(ii)雇員福利開支；及(iii)折舊及攤銷開支。我們的廣告及行銷開支主要包括品牌及車型推廣、銷售渠道開發以及其他營銷活動的開支
• 管理費用主要包括(i)行政員工相關雇員福利開支；(ii)辦公室相關開支及(iii)稅項及附加費

%佔收入比 %佔收入比

43

672 815 1,360 2,862 3,751 5,341 457 634 826
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成本有效控制驅動毛利率穩步提升

銷售成本

百萬人民幣

佔收入比 85.8% 79.0%

1,813

4,065

7,296

2023年 2024年 2025年

毛利潤&毛利率

百萬人民幣

毛利率

469 620
1,129

198 227 27696 145 208313 626
254

2023年 2024年 2025年

原材料 製造費用 直接勞工開支 物流成本 其他

14.2% 21.0%

4,552

13,678

10,936

15,295

44

20.9%

27,569

79.1%

25,702
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資產與效率雙輪驅動，發展根基持續夯實

總資產

71.7 63.3 
74.5 

2023年 2024年 2025年

存貨周轉天數

18,582
21,949

39,881

2023年末 2024年末 2025年末

百萬人民幣 天

45
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主營業務造血能力強勁，現金儲備持續增厚

經營活動產生的現金流量淨額

5,604 5,797

7,972

2023年末 2024年末 2025年末

年/期末現金及現金等價物

3,632
3,304

4,636

2023年 2024年 2025年

百萬人民幣 百萬人民幣

46
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-1,496 

-90 

1,017 

2023年 2024年 2025年

業績表現扭虧為盈，開啟價值新篇章

淨(虧損)/盈利

淨(虧損)/利潤率

百萬人民幣

-11.7% -0.5%

ROE

資產負債率

-37.1%

-2.7%

14.7%

2023年 2024年 2025年

82.2%
85.0%

73.5%

2023年末 2024年末 2025年末
47

2.9%
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附錄一：新能源乘用車行業概覽05
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0
9

18
27
36
45
54
63
72
81
90

資料來源：CPCA，灼識諮詢

全球乘用車銷量，按能源類型劃分，2020-2029E

百萬輛

63.42 61.73 57.86 61.74 59.78 56.34 52.66 48.75 44.60 40.22 

2.85 6.33 10.29 
14.06 17.94 23.31 28.92 34.77 40.87 47.21 

66.27 68.06 68.15 
75.80 77.72 79.64 81.58 83.52 85.47 87.43 

2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

CAGR
2020-2024 2024-2029E

58.4% 21.4%
-1.5% -7.6%

Total 4.1% 2.4%

NEVs
其他

中國乘用車銷量，按能源類型劃分，2020-2029E

百萬輛

19.56 18.70 17.46 17.53 15.74 14.04 12.32 10.08 8.07 6.18 

1.20 3.34 6.52 8.91 12.55 15.83 18.89 22.23 25.28 28.14 
20.76 22.04 

23.97 
26.44 

28.29 29.87 31.20 32.32 33.36 34.32 

2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

2024年全球新能源車滲透率已突破20%

新能源車成為中國汽車市場增長核心動力源

CAGR
2020-2024 2024-2029E

79.8% 17.5%
-5.3% -17.1%

Total 8.0% 3.9%

NEVs
其他

全球及中國乘用車市場概覽

全球新能源車滲透率

23.1%

54.0%

2024 2029E

中國新能源車滲透率

44.4%

82.0%

2024 2029E



附錄八  投資者演示材料

– VIII-50 –

中國新能源車市場驅動因素和發展趨勢

million units自主品牌在輔助駕駛體驗、產品設計與用戶運營等方
面表現較好，帶動高端新能源市場加速成長

million units
智能科技成為高端新能源車的新標籤

million units 購車人群年輕化推動智能化需求上升

中國新能源車企充分展
現全球化戰略佈局，逐
步實施企業出海

全鏈條體系化能力正
成為中國新能源車企
業的核心競爭力

中國自主品牌在新能源賽道全鏈條能力
的不斷進階帶來市場格局演變

智能生態與智能駕駛
技術重塑車載體驗

不斷細分的產品類別，
以匹配差異化用戶需求

01 02

03

04

05

中國高端新能源車市場驅動因素 中國高端新能源車產業發展趨勢
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million units

18
27
36
45
54
63
72
81
90

資料來源：CPCA，灼識諮詢

中國新能源車市場規模，以銷量計，按價格劃分，2020-2029E

百萬輛

0.01 0.05 0.13 0.21 0.28 0.36 0.44 0.54 0.63 0.720.41 1.15
2.68

3.96 4.15
5.49

6.88
8.50

10.15
11.86

0.48
1.02

2.51

3.33

6.11

7.67

8.93

10.20

11.18

11.90

0.30 

1.11 

1.21 

1.41 

2.02 

2.31 

2.64 

3.00 

3.33 

3.66 

1.20

3.34

6.52

8.91

12.55

15.83

18.89

22.23

25.28

28.14

2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

CAGR

2020-2024 2024-2029E

61.0% 12.6%

88.9% 14.3%

78.8% 23.4%

109.3% 21.1%

Total 79.8% 17.5%

入門級

中端

高端

豪華

百萬輛 CAGR
23.4%

高端車型價格及市場規模

年輕化

中高收入群體
偏好智能化

中國新能源車市場規模（分價格）

4.2

11.9

2024 2029E

價格區間為
20-50萬元人民幣
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million units 54
63
72
81
90

資料來源：CPCA，灼識諮詢

中國新能源車市場規模，以銷量計，按汽車類型劃分，2020-2029E

0.02 0.05 0.10 0.25 0.42 0.55 0.69 0.84 0.99 1.150.47 1.33
2.64

4.26

6.40
8.24

10.03

12.04
13.96

15.85

0.72

1.96

3.78

4.40

5.73

7.04

8.17

9.35

10.33

11.14

1

1.20
3.34

6.52

8.91

12.55

15.83

18.89

22.23

25.28

28.14

2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

百萬輛
CAGR

2020-2024 2024-2029E

68.2% 14.2%

92.3% 19.9%

125.2% 22.2%

Total 79.8% 17.5%

CAR

SUV

MPV

million units

90

新能源SUV佔據主要份額

SU
V

M
PV

 

6.4
15.9

12.6

2024

51.0%

SUV銷量
新能源車輛總銷量

SUV佔全部類型車輛的比重(%)

56.3%

0.4
1.2

12.6

28.1

新能源車輛總銷量
MPV銷量

28.1

2029E

3.4%

4.1%

MPV佔全部類型車輛的比重(%)
2024 2029E

中國新能源車市場規模（分車型）
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附錄二：嵐圖汽車財務報表06
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利潤表

人民幣千元

項目
截至12月31日止年度

2023年 2024年 2025年

收入 12,749,380 19,360,642 34,864,815

銷售成本 (10,936,045) (15,295,147) (27,568,806)

毛利 1,813,335 4,065,495 7,296,009

其他收入及收益 322,929 1,001,987 1,394,307

銷售費用 (2,862,027) (3,750,822) (5,341,305)

管理費用 (457,054) (633,702) (825,699)

金融資產減值虧損 (13,137) (924) (26)

研發費用 (671,697) (814,572) (1,359,618)

其他費用 (40,394) (4,774) (8,151)

財務費用 (41,546) (103,558) (88,320)

稅前利潤/（虧損） (1,949,591) (240,870) 1,067,197

所得稅抵免/（開支） 454,060 150,411 (49,819)

年/期內虧損/利潤 (1,495,531) (90,459) 1,017,378
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資產負債表

項目
截至12月31日 

2023年 2024年 2025年

資產

物業、廠房及設備 3,752,616 4,268,748 7,996,350

使用權資產 1,036,174 1,197,012 2,487,780

其他無形資產 3,149,169 4,438,549 6,876,323

預付款項 58,566 52,662 146,323

合同資產 - - 176,183

遞延稅項資產 1,084,009 1,234,420 1,184,602

非流動資產總額 9,080,534 11,191,391 18,867,561

現金及現金等價物 5,603,666 5,797,073 7,971,928

存貨 2,188,735 3,118,894 8,133,459

預付款項、其他應收款及其他資產 793,002 968,000 1,828,079

貿易應收款項及應收票據 836,909 809,767 60,000

已抵押存款 78,791 64,241 3,823

流動資產總額 9,501,103 10,757,975 21,013,292

資產總額 18,581,637 21,949,366 39,880,853

人民幣千元
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資產負債表（續）

項目 截至12月31日 
2023年 2024年 2025年

負債
貿易應付款及應付票據 7,283,796 9,689,016 16,990,297

其他應付款及應計款項 3,074,793 3,669,814 5,141,306

合同負債 847,652 841,130 1,499,416

計息銀行及其他借款 146,453 145,106 60,297

租賃負債 124,013 129,899 283,637

撥備 65,518 119,051 116,111

流動負債總額 11,542,225 14,594,016 24,091,064

計息銀行及其他借款 2,829,000 2,731,000 3,542,750

政府補助 201,107 150,212 83,677

租賃負債 148,022 273,916 683,912

撥備 192,098 391,802 446,250

合同負債 362,002 525,859 472,559

非流動負債總額 3,732,229 4,072,789 5,229,148

流動資產淨值 (2,041,122) (3,836,041) （3,077,772)
總資產減流動負債 7,039,412 7,355,350 15,789,789

資產淨值 3,307,183 3,282,561 10,560,641

股本 3,085,444 3,085,444 3,680,000

儲備 4,215,323 4,281,160 9,947,306

累計虧損 (3,993,584) (4,084,043) (3,066,665)

總權益 3,307,183 3,282,561 10,560,641

人民幣千元
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現金流量表

人民幣千元

項目

截至12月31日止年度

2023年 2024年 2025年

經營活動產生/（所用）現金流量淨額 3,632,233 3,303,731 4,637,714

投資活動所用現金流量淨額 (4,286,302) (2,674,384) (4,801,061)

融資活動產生/（所用）現金流量淨額 2,730,911 (435,940) 2,340,202

現金及現金等價物增加淨額 2,076,842   193,407 2,174,855

年/期初現金及現金等價物 3,526,824 5,603,666 5,797,073

年/期末現金及現金等價物 5,603,666 5,797,073 7,971,928
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東 風 汽 車 集 團 股 份 有 限 公 司
（於中華人民共和國註冊成立的股份有限公司）

（股份代號：489）

DONGFENG MOTOR GROUP COMPANY LIMITED*

臨時股東大會通告

茲通告東風汽車集團股份有限公司*（「本公司」）謹訂於2026年3月9日（星期一）上午九時正假

座中國湖北省武漢市武漢經濟技術開發區東風大道特一號舉行臨時股東大會（「臨時股東大

會」），以考慮及酌情通過以下特別決議案。

除另有界定者外，本通告所用詞彙與東風公司、要約人及本公司於2026年2月13日聯合發佈的

綜合文件（「綜合文件」）所界定者具有相同涵義。

特別決議案

1. (a) 審議並酌情批准、確認及追認本公司與要約人於2025年8月22日訂立的合併協議以

及合併協議項下擬進行的合併及交易；及

(b) 審議並酌情批准授權任何董事為落實或就合併協議項下擬進行的任何交易，進行

其認為屬必要、適宜、權宜及符合本公司利益的一切有關行動及事項、簽署及簽

立一切有關其他文件、契據及文據、向有關監管機構作出申請，以及採取有關步驟。

2. (a) 審議並酌情宣佈及批准分派（按條款及根據規則3.5公告及綜合文件所述之分派條

件進行）；及
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(b) 審議並酌情批准授權任何董事為落實或就分派，進行其認為屬必要、適宜、權宜

及符合本公司利益的一切有關行動及事項、簽署及簽立一切有關其他文件、契據

及文據、向有關監管機構作出申請，以及採取有關步驟。

承董事會命

東風汽車集團股份有限公司

董事長

楊青

中國武漢

2026年2月13日

於本通告日期，本公司的執行董事為楊青先生、馮長軍先生及尤崢先生；本公司的非執行董

事為劉豔紅女士；本公司的獨立非執行董事為宗慶生先生、梁偉立先生及胡裔光先生。

附註：

1. 誠如綜合文件所載，生效合併條件之一，是不少於三分之二出席臨時股東大會並於會上投票的
股東（不論親身或由委任代表），於臨時股東大會上以投票表決的方式通過特別決議案，以批准
合併協議項下的合併。生效分派條件及合併條件之一，亦為不少於三分之二出席臨時股東大會
並於會上投票的股東（不論親身或由委任代表），於臨時股東大會上以投票表決的方式通過特別
決議案，以批准分派。

2. 本公司將於2026年3月4日（星期三）至2026年3月9日（星期一）（包括首尾兩日）暫停辦理股份過戶登
記手續，屆時將不會受理股份過戶登記。於2026年3月9日（星期一）名列本公司股東名冊的股東，
均有權出席臨時股東大會並於會上投票。為符合資格出席臨時股東大會並於會上投票，必須於
2026年3月3日（星期二）下午四時三十分前，將所有股份過戶文件及相關股票交回H股股份過戶登
記處香港中央證券登記有限公司，地址為香港灣仔皇后大道東183號合和中心17樓1712–1716號舖，
以辦理登記手續。

3. 凡有權出席臨時股東大會（或其任何續會）並於會上投票的股東，均可以書面形式委任一名或以
上的人士（不論是否為股東）作為其代表，代其出席臨時股東大會及於會上投票。委任超過一名
代表的股東，其代表只能按股數投票表決。

4. 股東須以書面形式委任代表，由委任人簽署或由其以書面形式正式授權的代理人簽署。如委任
書由委任人的代理人簽署，則授權該代理人簽署的授權書或其他授權文件必須經過公證。
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5. 代表委任表格（如由其他人士根據授權書或其他授權文件代表委任人簽署代表委任表格，則連同
授權書或其他授權文件的經公證副本（由公證人簽署證明））必須於臨時股東大會或其任何續會舉
行時間二十四小時前（就臨時股東大會而言，即不遲於2026年3月8日（星期日）上午九時正）送達（就
內資股股東而言）本公司董事會秘書處（地址為中國湖北省武漢市武漢經濟技術開發區東風大道
特一號）或（就本公司H股股東而言）H股股份過戶登記處香港中央證券登記有限公司（地址為香港
灣仔皇后大道東183號合和中心17M樓），方為有效。

6. 股東或其代理人出席臨時股東大會時應出示身份證明。如果出席會議的股東為公司，其法定代
表人、董事會或其他決策機構授權的人士應出示其公司董事會或其他決策機構委任該人士出席
會議的決議經過公證證實的副本或本公司許可的其他經核證證實的副本方可出席臨時股東大會（根
據香港法律不時生效之相關條例所界定之認可結算所及其根據章程委任之受委代表除外）。根據
章程，若兩名或以上人士登記為任何股份的聯名持有人，則只有在股東名冊上排名首位的聯名
股東有權收取本通告、出席臨時股東大會及於會上行使相關股份所附的全部投票權，且本通告
將被視為已給予相關股份的所有聯名持有人。

7. 臨時股東大會預計需時半天。參加臨時股東大會的股東需自行負責交通及食宿費用。

* 僅供識別
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東 風 汽 車 集 團 股 份 有 限 公 司
（於中華人民共和國註冊成立的股份有限公司）

（股份代號：489）

DONGFENG MOTOR GROUP COMPANY LIMITED*

H股類別股東大會通告

茲通告東風汽車集團股份有限公司*（「本公司」）謹訂於2026年3月9日（星期一）上午九時三十

分或緊隨臨時股東大會或任何續會結束後假座中國湖北省武漢市武漢經濟技術開發區東風大

道特一號舉行H股類別股東大會（「H股類別股東大會」），以考慮及酌情通過以下特別決議案。

除另有界定者外，本通告所用詞彙與東風公司、要約人及本公司於2026年2月13日聯合發佈的

綜合文件（「綜合文件」）所界定者具有相同涵義。

特別決議案

1. (a) 審議並酌情批准、確認及追認本公司與要約人於2025年8月22日訂立的合併協議以

及合併協議項下擬進行的合併及交易；及

(b) 審議並酌情批准授權任何董事為落實或就合併協議項下擬進行的任何交易，進行

其認為屬必要、適宜、權宜及符合本公司利益的一切有關行動及事項、簽署及簽

立一切有關其他文件、契據及文據、向有關監管機構作出申請，以及採取有關步驟。

承董事會命

東風汽車集團股份有限公司*

董事長

楊青

中國武漢

2026年2月13日

於本通告日期，本公司的執行董事為楊青先生、馮長軍先生及尤崢先生；本公司的非執行董

事為劉豔紅女士；本公司的獨立非執行董事為宗慶生先生、梁偉立先生及胡裔光先生。
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附註：

1. 誠如綜合文件所載，生效合併條件之一，是於H股類別股東大會上，獲獨立H股股東以投票方式
通過（不論親身或由委任代表投票）特別決議案，以批准合併協議項下的合併，而(a)贊成票數至
少達該等股東所持股份所附帶票數的75%；及(b)反對有關決議案的票數，不超過獨立H股股東所
持全部H股所附帶票數的10%。

2. 本公司將於2026年3月4日（星期三）至2026年3月9日（星期一）（包括首尾兩日）暫停辦理股份過戶登
記手續，屆時將不會受理H股股份過戶登記。於2026年3月9日（星期一）名列本公司股東名冊的H

股持有人，均有權出席H股類別股東大會並於會上投票。為符合資格出席H股類別股東大會並於
會上投票，必須於2026年3月3日（星期二）下午四時三十分前，將所有H股股份過戶文件及相關股
票交回H股股份過戶登記處香港中央證券登記有限公司，地址為香港灣仔皇后大道東183號合和
中心17樓1712–1716號舖，以辦理登記手續。

3. 凡有權出席H股類別股東大會（或其任何續會）並於會投票的H股持有人，均可以書面形式委任一
名或以上的人士（不論是否為股東）作為其代表，代其出席H股類別股東大會及於會上投票。委任
超過一名代表的H股持有人，其代表只能按股數投票表決。

4. H股持有人須以書面形式委任代表，由委任人簽署或由其以書面形式正式授權的代理人簽署。如
委任書由委任人的代理人簽署，則授權該代理人簽署的授權書或其他授權文件必須經過公證。

5. 代表委任表格（如由其他人士根據授權書或其他授權文件代表委任人簽署代表委任表格，則連同
授權書或其他授權文件的經公證副本（由公證人簽署證明））必須於H股類別股東大會或其任何續
會舉行時間二十四小時前（就H股類別股東大會而言，即不遲於2026年3月8日（星期日）上午九時
三十分）送達H股股份過戶登記處香港中央證券登記有限公司，地址為香港灣仔皇后大道東183號
合和中心17M樓，方為有效。

6. H股股東或其代理人出席會議時應出示身份證明。如果出席會議的H股股東為公司，其法定代表人、
董事會或其他決策機構授權的人士應出示其公司董事會或其他決策機構委任該人士出席會議的
決議經過公證證實的副本或本公司許可的其他經核證證實的副本方可出席H股類別股東大會（根
據香港法律不時生效之相關條例所界定之認可結算所及其根據章程委任之受委代表除外）。根據
章程，若兩名或以上人士登記為任何H股份的聯名持有人，則只有在股東名冊上排名首位的聯名
股東有權收取本通告、出席H股類別股東大會及於會上行使相關H股份所附的全部投票權，且本
通告將被視為已給予相關H股份的所有聯名持有人。

7. H股類別股東大會預計需時半天。參加H股類別股東大會的股東需自行負責交通及食宿費用。

* 僅供識別


