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公司基本资讯 

产业别 汽车 

A 股价(2024/5/9) 15.05  

深证成指(2024/5/9) 9788.07  

股价 12 个月高/低 21.48/11.22 

总发行股数(百万) 9917.29  

A 股数(百万) 8214.00  

A 市值(亿元) 1236.21  

主要股东 中国长安汽车集

团有限公司
(17.98%) 

每股净值(元) 7.38  

股价/账面净值 2.04  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -14.1  21.9  29.7  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2023-11-27 17.78 买进 

   

产品组合 

整车 96.04% 

外协加工 3.96% 

  

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 5.5% 

一般法人 61.6% 
 

股价相对大盘走势 

 
 

 

长安汽车(000625.SZ/200625.SZ) BUY 买进 

公司 4月销量稳步增长，与华为合作继续推进，建议“买进” 

结论与建议： 

4 月公司销售整车 21 万辆，YOY+15.5%，MOM-19%。本月自主品牌和合资

公司销量均实现增长，增量主要来自于新能源汽车和出口。 

随着深蓝、启源等新能源产品上市，公司销量有望稳步增长。虽然短期

由于市场竞争加剧挤压了公司利润空间，但随着规模效应增加和供应链降本，

公司盈利能力有望修复。中长期看，与华为在智驾方面的合作，布局海外市

场等举措有助于公司加快转型、开拓市场空间。我们预计公司 2024/2025/2026

年净利润将分别为 81/97/117 亿元，剔除 23 年深蓝并表影响后增速为

+7%/+20%/+21%。EPS 分别为 0.82/0.98/1.18 元，对应 PE 为 18/15/13 倍，建

议“买进”。 

 4月销量稳步增长，YOY+15.5%：4月公司销售整车21万辆，YOY+15.5%，

MOM-19%。本月自主品牌和合资公司销量均实现增长，增量主要来自于新

能源汽车和出口。4月公司新能源汽车占比提升，自主新能源销售5.17

万辆，YOY+130%，占销售比重为24.6%，较3月份环比提升4个百分点。其

中深蓝汽车月销12744辆，长安启源月销11833辆。目前深蓝汽车和启源

分别有2款和3款在售车型。今年深蓝新产品G318预计将在6月开启交付；

启源新产品E07预计10月上市，并且9月份3款现有产品也将进行年度改

款，销量有望稳步增长。4月公司自主品牌海外销量为3.16万辆，同比增

93.2%，随着海外渠道扩张，投放车型增加，今年公司自主品牌海外销量

大幅增长。1-4月，公司累计销量为90.2万辆，YOY+14.2%。其中自主品

牌新能源累计销量为18万辆，YOY+68%，自主品牌海外累计销售14万辆，

YOY+83%。 

 长安与华为的合资项目正在推进中：5月7日，公司发布与华为《投资合

作备忘录》的进展公告。华为已经于2024年1月16日完成目标公司注册，

名称为深圳引望智能技术有限公司，业务范围包括汽车智能驾驶解决方

案、汽车智能座舱、智能汽车数字平台、智能车云、AR-HUD与智能车灯

等。目前长安参股该新公司的工作正在推进中，预计不晚于2024年8月31

日签订最终交易文件（较前次公告预计的4月26日推迟）。 

公司与华为合作的阿维塔品牌目前进展顺利，现有车型搭载了华为智能

驾驶解决方案和智能座舱技术，并且在3月份已经正式OTA城市无图智驾

功能。除了在售的阿维塔11和12，今年下半年阿维塔15和16也将上市，

这两款车分别对标Model Y和Model 3，价格区间预计在25-35万元；此外，

今年阿维塔将推出现有车型的增程版本。今年阿维塔加快了产品发布节

奏，品牌整体销量有望得到大幅提升。 

 盈利预测：我们预计公司2024/2025/2026年净利润将分别为81/97/117

亿元，剔除23年深蓝并表影响后增速为+7%/+20%/+21%。EPS分别为

0.82/0.98/1.18元，对应PE为18/15/13倍，建议“买进”。 
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年度截止 12月 31 日  2022 2023 2024E 2025E 2026E 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 7798  11327  8119  9701  11733  

同比增减 ％ 119.52% 45.25% -28.33% 19.49% 20.95% 

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.786  1.142  0.819  0.978  1.183  

同比增减 ％ 68.86% 45.32% -28.33% 19.49% 20.95% 

A 股市盈率(P/E) X 19.00  13.07  18.24  15.26  12.62  

股利 (DPS) RMB 元 0.24  0.34     0.25     0.29     0.35  

股息率 (Yield) ％ 1.58% 2.30% 1.64% 1.97% 2.38% 

 

【投资评等说明】 

          评等                                     定义                                                                                                              

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 

 
 

图、长安汽车月销量情况  
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附一：合幷损益表 

百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入 121253  151298  162871  194111  223601  

经营成本 96410  123523  137625  161110  183350  

营业税金及附加 4102  4758  5212  6212  7155  

销售费用 5138  7645  8144  9511  10733  

管理费用 3532  4098  4398  5047  5590  

财务费用 -1017  -897  -489  -582  -671  

资产减值损失 -946  -814  -800  -800  -800  

投资收益 -769  3050  451  -518  258  

营业利润 7634  10447  6068  8230  12458  

营业外收入 129  170  150  150  150  

营业外支出 54  28  5  5  5  

利润总额 7708  10589  6213  8375  12603  

所得税 -36  1087  62  84  252  

少数股东损益 -54  -1826  -1968  -1410  618  

归属于母公司所有者的净利润 7798  11327  8119  9701  11733  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

货币资金 53530  64871  85614  111315  140590  

应收账款 3068  2412  2653  2918  3210  

存货 5823  13466  14139  14846  15588  

流动资产合计 102076  130935  133554  136225  138949  

长期股权投资 14407  13787  14477  15201  15961  

固定资产 19347  19994  21993  24193  26612  

在建工程 1388  1914  2010  2111  2216  

非流动资产合计 4446  15046  15497  15962  16441  

资产总计 146049  190171  192191  194842  198155  

流动负债合计 79949  103239  100142  97138  94224  

非流动负债合计 3151  12248  11391  10594  9852  

负债合计 83100  115488  111533  107732  104076  

少数股东权益 91  2830  3057  3301  3565  

股东权益合计 62949  74683  80658  87111  94079  

负债及股东权益合计 146049  190171  192191  194842  198155  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

经营活动产生的现金流量净额 5666  19861  21848  26217  30150  

投资活动产生的现金流量净额 -2954  -6208  -1862  -2049  -2254  

筹资活动产生的现金流量净额 224  -2128  1703  1532  1379  

现金及现金等价物净增加额 2974  11435  21688  25701  29275  
1
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