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Autohome Inc. 

汽车之家 (HK.2518) 

公司简介 

汽车之家是一家中国领先的汽车消费者在线服务平台，透过汽

车之家的两个网站 autohome.com.cn 和 che168.com(该两个网

站可通过个人电脑、移动设备、移动应用程序和小程序访问)，

汽车之家为汽车消费者提供全面、独立及交互式的内容和工具

并为汽车价值链的汽车制造商和经销商提供全套服务。根据艾

瑞的资料，汽车之家是最大的在线汽车广告及线索服务供应

商，就媒体服务及线索收入而言，于 2019 年中国在线汽车垂

直媒体广告及线索市场中汽车之家占据的市场份额为 29.9%。

汽车之家于 2008 年成立，最开始是一家内容型垂直媒体公司，

专注于媒体服务(1.0 媒体)。于 2016 年，推出“4 + 1”战略转型

方案(2.0 平台)， 打造了一个囊括「 车内容」、「 车交易」、 

「车金融」及「车生活」的平台，从内容型垂直公司转型和升

级为数据和技术驱动的汽车平台。自 2018 年起，汽车之家专

注于用人工智能 (AI)、大数据及云技术 (统称 ABC) 开发全套

智能产品和解决方案，透过提供跨价值链的端到端数据驱动产

品和解决方案，构建一个连接汽车行业所有参与者的集成生态

系统(3.0 智能)。展望未来，计划继续利用汽车之家的「软 件

即服务」(SaaS)能力连同核心 AI、大数据及云技术(4.0 ABC + 

SaaS) 同时进行横向和纵向扩张。于业绩纪录期，汽车之家的

净收入由 2018 年的人民币 7,233.2 百万元增长 16.4%至 2019

年的人民币 8,420.8 百万元，并进一步增长 2.8%至 2020 年的

人民币 8,658.6 百万元(1,327.0 百万美元)。归属于 Autohome 

Inc.的净利润由 2018 年的人民币 2,871.0 百万元增长 11.5% 至

2019 年的人民币 3,200.0 百万元，并进一步增长 6.4%至 2020

年的人民币 3,405.2 百万元(521.9 百万美元) 。  

基本数据 

全球發售的發售股份數目 

  30,291,200 股  股  份（包  括  20,194,400 股新股份及 

10,096,800 股銷售股份）（視乎超額配股權獲行使與 否而

定） 

香港發售股份數目 

 3,029,200 股新股份（可予調整） 

國際發售股份數目 

 27,262,000 股 股 份（包 括 10,096,800 股 銷 售 股 份）

（可 予調整及視乎超額配股權獲行使與否而定） 

认购价 

 251.8 港元  

集资额 

 76.27 亿港元 

上市后市值 

 1271.12 亿港元 

认购申请时间 

 2021 年 3 月 4 日至 2021 年 3 月 9 日正午 

上市日期 

 2020 年 3 月 15 日 

每手股数 

 100 股 

主要股东 

 云晨资本    44.5% 

 Kayne Anderson 的联属实体  9.5% 

 Comgest Global Investors 的联属实体 4.8% 

联席保荐人 

 高盛，中金，瑞士信贷 
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汽车之家的实力 

• 中国领先的汽车消费者在线服务平台 

• 为汽车消费者提供全面、独立及交互式的内容和工具 

• 汽车制造商和经销商的首选智能平台 

• 围绕 AI、大数据 、云及「软件即服务」功能(ABC 及 SaaS)的先进数据分析及技术 

• 具有强大网络效应、全面的全生命周期汽车生态系统 

• 由强大战略股东支持的专业、实力出众的管理团队 

 

 

 

 

数据源：Autohome.com 
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业务和收入模型 

汽车之家的收益源自媒体服务、线索服务及在线营销及其他。1. 透过汽车之家的媒体服务，就品牌推广、新

车发布及销售推广为汽车制造 商提供有针对性的营销解决方案。2. 线索服务使汽车之家的经销商用户能够

创建自己的在线商店、罗列价格及推广信息、提供经销商联系方式、刊登广告及管理客户关系，帮助彼等接

触到广泛的潜在客户及向网上消费者有效推广其汽车并最终获得销售线索。3. 在线营销及其他业务，该等业

务专注于为新车及二手车交易提供便利服务及为新车和二手车买家和卖家提供其他平台化服务。透过汽车之

家的车金融服务，为合作金融机构提供服务，涉及协助彼等向消费者及独立汽车卖家销售贷款及保险产品。 

下图阐述了汽车之家的完整生态系统，包括各项业务内的交易流程及资金流向: 

 
数据源：香港交易所网站 Autohome Inc. 
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下表载列呈列年度汽车之家净收入的主要组成部分，以绝对金额及占其净收入总额的百分比列示: 

 截止至 12 月 31 日止年度 

2018 年 2019 年 2020 年 

 人民币 % 人民币 % 人民币 美元 % 

净收入 （以千记，百分比除外） 

媒体服务 3,508,254 48.5 3,653,767 43.4 3,455,056 529,510 39.9 

线索服务 2,870,996 39.7 3,275,544 38.9 3,198,832 490,242 36.9 

在线营销及其他 853,901 11.8 1,491,440 17.7 2,004,671 307,229 23.2 

净收入总额 7,233,151 100.0 8,420,751 100.0 8,658,559 1,326,981 100.0 

 

数据源：香港交易所网站 Autohome Inc. 

下表载列所示年度汽车之家营业成本的主要组成部分，以绝对金额及占其净收入总额的百分比列示: 

 截止至 12 月 31 日止年度 

2018 年 2019 年 2020 年 

 人民币 % 人民币 % 人民币 美元 % 

营业成本 （以千记，百分比除外） 

内容相关成本 441,459 6.0 633,042 7.4 720,465 110,416 8.3 

折旧及摊销费用 41,600 0.6 31,169 0.4 29,889 4,581 0.4 

宽带及互联网数据

中心成本 

105,313 1.5 106,146 1.3 113,858 17,450 1.3 

附加税 231,916 3.2 189,935 2.3 96,958 14,859 1.1 

营业成本总额 820,288 11.3 960,292 11.4 961,170 147,306 11.1 

 

数据源：香港交易所网站 Autohome Inc. 
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中国线上汽车服务平台行业概览 

线上汽车服务平台主要作为上游参与者与下游消费者之间的桥梁。一方面，平台通过各类汽车相关服务吸引

汽车消费者并积累用户数据，另一方面，其与上游供应商(包括汽车制造商、经销商、二手车车源及金融、保

险及其他售后市场产品及服务提供商)建立合作关系， 并通过作为汽车广告、线索、新车及二手车交易、金

融与保险及数据产品等的重要分销渠道，从中赢利。 

汽车制造商及经销商的销售及营销活动包括线下及线上渠道。线下渠道包括传统媒体广告， 如印刷媒体或户

外广告牌，以及诸如产品展览及其他公关活动等线下促销活动。线上渠道 包括汽车垂直网站及移动应用程

序、互联网门户、社交媒体、新闻、视频及直播应用。 

中国汽车制造商于新乘用车方面的销售及营销总开支由 2015 年的人民币 2,577 亿元增加至 2019 年的人民币

3,094 亿元，复合年增长率为 4.7%，并预期将由 2020 年的人民币 2,493 亿元增加至 2025 年的人民币 3,776 亿

元，复合年增长率为 8.7%。 

按汽车广告及线索订阅方面的总开支计，中国汽车广告及线索市场由 2015 年的人民币 499 亿元增加至 2019

年的 748 亿元，复合年增长率为 10.7%，并预期将由 2020 年的人民币 568 亿元增加至 2025 年的人民币 1,164

亿元，复合年增长率为 15.4%。 

 

 

数据源：香港交易所网站 Autohome Inc. 
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综合损益及其他全面收益表数据概要 

 截止至 12 月 31 日止年度 

2018 年 2019 年 2020 年 

 人民币 % 人民币 % 人民币 美元 % 

净收入 （以千记，百分比除外） 

媒体服务 3,508,254 48.5 3,653,767 43.4 3,455,056 529,510 39.9 

线索服务 2,870,996 39.7 3,275,544 38.9 3,198,832 490,242 36.9 

在线营销及其他 853,901 11.8 1,491,440 17.7 2,004,671 307,229 23.2 

净收入总额 7,233,151 100.0 8,420,751 100.0 8,658,559 1,326,981 100.0 

营业成本 (820,288) (11.3) (960,292) (11.4) (961,170) (147,306) (11.1) 

毛利润 6,412,863 88.7 7,460,459 88.6 7,697,389 1,179,675 88.9 

营业费用        

销售及市场费用 (2,435,236) (33.6) (3,093,345) (36.7) (3,246,507) (497,549) (37.5) 

一般及管理费用 (314,846) (4.4) (317,967) (3.8) (381,843) (58,520) (4.4) 

研发费用 (1,135,247) (15.7) (1,291,054) (15.3) (1,364,227) (209,077) (15.8) 

营业费用总额 (3,885,329) (53.7) (4,702,366) (55.8) (4,992,577) (765,146) (57.7) 

其他净收益 341,391 4.7 477,699 5.7 443,215 67,926 5.1 

营业利润 2,868,925 39.7 3,235,792 38.5 3,148,027 482,455 36.4 

利息收入 358,811 5.0 469,971 5.6 537,389 82,358 6.2 

权益法投资的收益

/(亏损) 

24,702 0.3 685 0.0 (1,246) (191) 0.0 

其他流动及非流动资

产的公允价值变动 

(11,017) (0.2) (5,442) (0.1) (15,658) (2,400) (0.2) 

税前利润 3,241,421 44.8 3,701,006 44.0 3,668,512 562,222 42.4 

所得税费用 (377,890) (5.2) (500,361) (5.9) (260,945) (39,992) (3.0) 

净利润 2,863,531 39.6 3,200,645 38.1 3,407,567 522,230 39.4 

归属于少数股东权益

的净利润/(亏损) 

7,484 0.1 (679) 0.0 (2,338) (358) 0.0 

归属于 Autohome 

Inc.净利润 

2,871,015 39.7  3,199,966 38.1 3,405,229 521,872 39.3 

 

数据源：香港交易所网站 Autohome Inc. 
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 截止至 12 月 31 日止年度 

2018 年 2019 年 2020 年 

 人民币 人民币 人民币 美元 

 （以千记，百分比除外） 

非流动资产总值 2,614,884 2,797,483 5,366,765 822,492 

流动资产总值 13,141,317 16,358,382 18,364,080 2,814,419 

总资产 15,756,201 19,155,865 23,730,845 3,636,911 

非流动负债总值 479,989 584,021 736,370 112,854 

流动负债总值 4,164,769 3,965,903 4,185,683 641,484 

流动负债净值 8,976,548 12,392,479 14,178,397 2,172,935 

总收益 24,732,749 31,548,344 37,909,242 5,807,275 

 

数据源：香港交易所网站 Autohome Inc. 
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 截止至 12 月 31 日止年度 

2018 年 2019 年 2020 年 

 (人民币千元) 

流动资产  

现金及现金等价物 211,970 1,988,298 1,751,222 

短期投资 9,849,488 10,806,812 12,878,176 

应收帐款(分别扣除截至 2018、2019 及 2020

年 12 月 31 日的坏账准备人民币 3,589 人民币

33,989 元及人民币 128,199 元(19,647 美元) 

 

 

2,795,835 

 

 

3,231,486 

 

 

3,124,197 

应收关联方款项 34,047 29,501 47,303 

预付费用及其他流动资产呢 249,977 302,285 563,182 

流动资产总额 13,141,317 16,358,382 18,364,080 

流动负债    

计提债项及其他应付款项 2,439,948 2,417,438 2,577,709 

预收款项 75,017 95,636 127,235 

递延收入 1,510,726 1,370,953 1,315,667 

应付所得税 119,210 45,489 85,177 

应付关联方款项 19,868 36,387 79,895 

流动负债总额(包括截至 2018 年、2019 年 及

2020 年 12 月 31 日合并可变 利益实体并无分

别对汽车之家 WFOE 、车智赢 WFOE 或天天

拍 WFOE 附有追索权的流动负债人民幣

276,569 元、人民幣 193,303 元及人民幣

602,990 元(92,412 美元)) 

 

 

 

 

 

4,164,769 

 

 

 

 

 

3,965,903 

 

 

 

 

 

4,185,683 

 

数据源：香港交易所网站 Autohome Inc. 
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主要财务比率 

  

 

 

数据源：香港交易所网站 Autohome Inc. 
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风险因素 

考虑汽车之家的业务及前景，包括但不限于他们能否 

 汽车之家几乎所有收入及未来增长都依赖中国的汽车行业，其前景受到众多不确定因素的影响，包括政府法规及

政策以及健康流行病。 

 面临激烈竞争，倘若汽车之家未能有效展开竞争，或会丧失市场份额，而其业务、前景及经营业绩或会受到重大

不利影响。 

 可能无法维持当前的增长水平，或无法确保汽车之家的扩展及新业务计划取得成功。 

 倘若汽车之家无法挽留及吸引用户及客户，或倘若其服务无法获得市场认可或导致现有客户群流失，汽车之家的

业务及经营业绩或会受到重大不利影响。 

 业务依赖强大的品牌知名度，倘无法保持或提升汽车之家的品牌，可能会对其业务及前景造成不利影响。 

 商誉及无形资产减值可能会对汽车之家的经营业绩及财务状况造成不利影响。 

 

 

同时间亦存在以下节录风险 

 倘中国政府认定为汽车之家在中国的运营服务设立的架构相关的协议不符合中国政府有关外商投资互

联网业务的限制，或此等法规或现有法规解释未来出现变化，汽车之家可能遭受严厉处罚或被迫放弃

其于该等业务的权益，且公司或会面临业务营运的重大中断。 

 汽车之家与他们的可变利益实体间的合约安排在提供经营控制权方面未必能与直接拥有权同样有效。 

 汽车之家的可变利益实体的股东或会违反，或致使其可变利益实体违反，或拒绝重续其与该等股东及

公司的可变利益实体订立的现有合约安排。 

 汽车之家的附属公司与其可变利益实体订立的合约安排可能会受到中国税务机关审查， 彼等可能决定

汽车之家或其可变利益实体须缴纳额外税款，从而可能会大幅削减公司的合并净利润及阁下的投资价

值。 

 中国经济、政治或社会状况或政府政策的变动可能会对汽车之家的业务及营运产生重大不利影响。 

 中国法律制度的不确定性可能会对汽车之家产生不利影响。 

 中国《外商投资法》在解释及执行以及其如何影响汽车之家的目前公司架构、企业管治及业务营运方

面存在重大不确定性。 

 汽车之家可能会受到中国互联网业务及公司监管的复杂性、不确定性及变化的不利影响。 

 作为一家按照第 19C 章申请上市的公司，汽车之家对若干事项的实践操作不同于其他在香港联交所上

市的众多公司。 
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 汽车之家的美国存托股份的交易价格已经并可能继续波动，且我们的股份交易价格也可能波动，可能

导致我其股份及╱或美国存托股份持有人遭受实质损失。 

 倘证券或行业分析师并无发布有关汽车之家的业务的研究或报告，或发布有关其业务的不准确或不利

研究或报告或彼等对关于其股份及╱或美国存托股份建议做出不利更改，则汽车之家的股份及╱或美

国存托股份的市价和交易量可能下跌。 

 汽车之家的股份未来的重大出售或预计潜在出售，可能导致其股份及╱或美国存托股份的价格下跌。 
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益，可能是为其作为交易当事人或代理人，或涉及其发行的主要庄家活动，或为其提供有关投资或投资银行服务的重要意见或投资服务，因此投资者需留意有关利害关系

的存在。 
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