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事件：近日，长安汽车发布 2024 年上半年业绩预告：公司上半年预

计归母净利润 25.00-32.00 亿元，同比下降 58.19%-67.33%；预计扣非归

母净利润 8.00-15.00 亿元，同比下滑 35.58%-20.79%。 

 

Q2 业绩改善，盈利能力拐点向上。公司 2 季度预计归母净利润 

13.42-20.42 亿元，同比增长 96.5%-199.1%，环比增长 15.9%-76.3%；

预计扣非归母净利润 6.88-13.88 亿元。公司 Q2 业绩大幅改善，得益于

公司品牌向上，产品结构优化，自主品牌盈利稳定；合资业务盈利能力

逐步改善。公司在新能源汽车和智能网联汽车领域的布局也逐步显现成

效，扣除非经常性损益后的净利润增长，盈利能力拐点向上。 

深蓝+阿维塔+长安启源销量向上，海外出口加速。公司新能源自主

品牌 6 月销量 63,586 辆，同比增长 60.03%，上半年累计销量 299,065

辆，同比增长 69.87%。深蓝 G318、阿维塔 12、长安启源 A07 等车型在各

自细分市场销量排名前列，展现出爆款潜力。公司去年启动了“海纳百川”

全球化战略，旨在通过在欧洲、东南亚、南美等区域设立生产基地和销

售网络，加强品牌国际推广，推出本土化产品，加速新能源战略实施，

以及与国际科研机构合作提升技术创新能力，培养国际化人才，以期在

2030 年实现海外市场销量百万辆，巩固其在全球汽车市场的地位。 

乾崑 ADS3.0首搭阿维塔，华为车 BU，自主新引望。长安汽车与华为

技术有限公司签署了《投资合作备忘录》，华为拟设立一家从事汽车智

能系统及部件解决方案研发、设计、生产、销售和服务的公司，双方共

同支持目标公司成为立足中国、面向全球、服务产业的汽车智能系统及

部件解决方案产业领导者。公司已圆满完成项目的财务、法律、业务及

技术尽职调查。目前，双方正就交易核心条款展开密集谈判。鉴于项目

重要性及复杂度，项目进度较原计划有所延期。公司预计将于 2024 年 8

月 31 日前完成最终交易文件的签署。 

投资建议：公司作为自主品牌转型的领跑者，与华为合作有望获得

竞争力全面提升，华为车 BU，自主新引望。预计 2024-2026 年收入分别

为 1800/2117/2449 亿元，归母净利润分别为 83.14/108.16/122.91 亿

元，EPS 分别为 0.84/1.09/1.24 元，PE 分别为 18.07/13.89/12.22 倍，

“买入”评级。 

风险提示：汽车销量不及预期、出口不及预期、价格战加剧超出预

期、原材料波动超出预期。  
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长安汽车 沪深300
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公司点评 

P2 华为车 BU，自主新引望 
 

◼ 盈利预测和财务指标 
 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元）  151,298   180,046   211,659   244,871  

营业收入增长率(%) 24.78% 19.00% 17.56% 15.69% 

归母净利（百万元） 11,327  8,314  10,816  12,291  
净利润增长率(%) 45.25% -26.60% 30.09% 13.64% 
摊薄每股收益（元） 1.15  0.84  1.09  1.24  
市盈率（PE） 14.63  18.07  13.89  12.22  

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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P3 华为车 BU，自主新引望 
 

 
资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E   2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

货币资金 53,530  64,871  64,706  77,265  95,037   营业收入 121,253  151,298  180,046  211,659  244,871  

应收和预付款项 39,668  40,358  51,997  60,930  69,708   营业成本 96,410  123,523  150,018  175,334  203,698  

存货 5,823  13,466  13,152  15,822  18,845   营业税金及附加 4,102  4,758  5,995  6,936  8,014  

其他流动资产 3,055  12,240  16,204  17,210  18,286   销售费用 5,138  7,645  8,418  10,008  11,668  

流动资产合计 102,076  130,935  146,060  171,227  201,875   管理费用 3,532  4,098  5,185  5,986  6,919  

长期股权投资 14,407  13,787  14,787  14,988  15,202   财务费用 -1,017  -897  -999  -725  -1,105  

投资性房地产 6  6  6  6  6   资产减值损失 -946  -814  -309  -309  -309  

固定资产 19,347  19,994  20,085  20,029  20,731   投资收益 -769  3,050  1,724  2,212  2,884  

在建工程 1,388  1,914  2,114  2,314  2,514   公允价值变动 4  -19  0  0  0  

无形资产开发支出 5,170  17,287  23,567  24,709  23,600   营业利润 7,634  10,447  7,994  10,276  11,678  

长期待摊费用 26  24  34  45  57   其他非经营损益 75  142  70  94  95  

其他非流动资产 105,705  137,158  154,576  180,831  212,068   利润总额 7,708  10,589  8,064  10,370  11,773  

资产总计 146,049  190,171  215,171  242,923  274,179   所得税 -37  1,087  477  654  805  

短期借款 29  30  37  43  48   净利润 7,745  9,502  7,586  9,716  10,969  

应付和预收款项 51,522  75,747  86,397  101,945  119,142   少数股东损益 -54  -1,826  -728  -1,100  -1,323  

长期借款 36  72  108  144  180   归母股东净利润 7,799  11,327  8,314  10,816  12,291  

其他负债 31,512  39,639  48,753  54,448  61,188         

负债合计 83,100  115,488  135,296  156,579  180,558   预测指标      

股本 9,922  9,917  9,917  9,917  9,917    2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

资本公积 8,533  8,251  8,353  8,353  8,353   毛利率 20.49% 18.36% 16.68% 17.16% 16.81% 

留存收益 44,908  53,894  59,736  67,305  75,905   销售净利率 6.43% 7.49% 4.62% 5.11% 5.02% 

归母公司股东权益 62,859  71,853  77,773  85,341  93,942   销售收入增长率 15.32% 24.78% 19.00% 17.56% 15.69% 

少数股东权益 91  2,830  2,102  1,002  -321   EBIT 增长率 329.48% -16.37% -1.06% 36.53% 10.61% 

股东权益合计 62,949  74,683  79,875  86,344  93,621   净利润增长率 119.53% 45.25% -26.60% 30.09% 13.64% 

负债和股东权益 146,049  190,171  215,171  242,923  274,179   ROE 12.41% 15.76% 10.69% 12.67% 13.08% 

       ROA 5.34% 5.96% 3.86% 4.45% 4.48% 

现金流量表（百万）       ROIC 13.21% 8.43% 8.17% 10.28% 10.43% 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  EPS(X) 0.80  1.15  0.84  1.09  1.24  

经营性现金流 5,666  19,861  14,835  21,721  24,840   PE(X) 15.39  14.63  18.07  13.89  12.22  

投资性现金流 -2,954  -6,208  -13,472  -6,008  -3,473   PB(X) 1.94  2.32  1.93  1.76  1.60  

融资性现金流 224  -2,128  -1,552  -3,154  -3,595   PS(X) 1.01  1.10  0.83  0.71  0.61  

现金增加额 2,974  11,435  -165  12,559  17,772   EV/EBITDA(X) 5.67  8.31  6.79  4.79  3.38  

资料来源：WIND，太平洋证券 
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P4 华为车 BU，自主新引望 
 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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