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2024 年 Q2 实现营业总收入 396.99 亿元，同比增长 28.33%；实现归母净利润 16.74 亿元，同

比 145.13%。公司业务持续转型中，利润端持续改善。随着深蓝 S07、L07、阿维塔 11/12 增

程及启源 E07、阿维塔 07 等系列新车陆续上市，公司下半年有望迎打开增长新空间。 
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长安汽车(000625) 
 
 
利润端持续改善，多款新车上市有望带动销

量向上  
 

 

行    业： 
 

汽车/乘用车  

投资评级： 
 

买入（维持）  

当前价格： 
 

12.09 元  
 

 
基本数据  
总股本/流通股本(百万股) 9,917.29/9,854.05 

流通 A 股市值(百万元) 99,288.32 

每股净资产(元) 7.23 

资产负债率(%) 60.49 

一年内最高/最低(元) 21.48/11.43 
 

 
股价相对走势  

  
 

相关报告  
1、《长安汽车（000625）：长安汽车 7月销量

点评：7月销量承压，关注后续新车型上市》

2024.08.06 

2、《长安汽车（000625）：新能源表现强劲，

G318 上市 5日订单破万》2024.07.07   

 
扫码查看更多 

 

 
 
事件描述 

公司发布 2024 年半年度财务报告。2024 年上半年实现营业总收入 767.23 亿元，

同比增长 17.15%，实现归母净利润 28.32 亿元，同比下降 63.00%;其中，2024 年

二季度实现营业总收入 396.99 亿元，同比增长 28.33%，实现归母净利润 16.74 亿

元，同比增长 145.13%。 

 费用端全面优化，利润端大幅改善 

公司 2024Q2 实现营业总收入 396.99 亿元，同比增长 28.33%，环比增长 7.23%。

同期自主乘用车销量 38.46 万辆，同比增长 3.38%，环比下滑 12.04%。2024Q2 归

母净利润 16.74 亿元，同比增长 145.13%，环比增长 44.52%。扣非净利润为 10.57

亿元，同比增长 3679.35%，环比增长 846.27%。2024Q2 毛利率为 13.23%，同比下

降 3.18pct，环比下降 1.18pct；期间费用率为 8.14%，同比下降 4.98pct，环比

下降 4.39pct，其中销售费用率为 2.59%，同比下降 2.14pct，环比下降 2.95pct；

管理费用率为 2.87%，同比下降 1.12pct，环比 0.6pct；研发费用率为 3.45%，同

比下降 1.73pct，环比下降 0.72pct。 

 下半年产品投放加速，携手华为加速智能化转型 

公司积极发展智能网联新能源汽车，新能源及出口销量表现良好。2024 年上半年，

公司自主品牌新能源销量 29.9 万辆，同比增长 69.9%，自主品牌海外销量 20.3 万

辆，同比增长 74.9%。下半年公司有望迎来强产品周期，长安启源 E07、深蓝 S05、

深蓝 L07、阿维塔 07、第四代 CS75 PLUS 等多款全新和改款车型上市，推动公司

销量稳健增长。智能化方面与华为展开合作，长安联营企业阿维塔科技拟以 115 亿

元购买华为持有的引望 10%的股权。根据中国汽车报，阿维塔或继续增持引望股份

至 20%，长安与华为战略合作或进一步加强，有望加速长安汽车智能化转型。 

 强新车周期叠加与华为深入合作，维持“买入”评级 

我们预计公司 2024-2026 年收入分别为 1797.50/2104.73/2420.17 亿元，对应增

速分别为 18.81%/17.09%/14.99%；归母净利润分别为 74.95/105.98/126.12 亿元，

对应增速分别为-33.84%/41.41%/19.00%，EPS 分别为 0.76/1.07/1.27 元/股，

CAGR-3 为 3.65%。鉴于公司下半年新车陆续上市，结合与华为全面战略合作，公

司销量有望稳健增长，维持“买入”评级。   
风险提示：新车销量不及预期风险；行业竞争加剧风险；海外相关国家贸易壁垒提升风险。 

  
财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 121253 151298 179750 210473 242017 

增长率（%） 15.32% 24.78% 18.81% 17.09% 14.99% 

EBITDA（百万元） 10607 14991 12490 15894 18211 

归母净利润（百万元） 7798 11327 7495 10598 12612 

增长率（%） 119.52% 45.25% -33.84% 41.41% 19.00% 

EPS（元/股） 0.79 1.14 0.76 1.07 1.27 

市盈率（P/E） 15.4 10.6 16.0 11.3 9.5 

市净率（P/B） 1.9 1.7 1.6 1.4 1.3 

EV/EBITDA 7.7 8.0 4.4 2.5 1.4 
 
数据来源：公司公告、iFinD，国联证券研究所预测；股价为 2024 年 08 月 30 日收盘价     

-20%

13%

47%

80%

2023/8 2023/12 2024/4 2024/8

长安汽车 沪深300

2024年09月01日



 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 3 / 5 

非金融公司|公司点评 

 

1. 风险提示 

新车销量不及预期风险：公司下半年有较多新车发布，由于新车配置及定价均不

确定，若配置相比竞品无竞争力或定价偏高，均可能影响新车销量。 

行业竞争加剧风险：国内汽车产能过剩，汽车产业竞争激烈，且竞争有加剧的趋

势，可能影响公司营收。 

海外相关国家贸易壁垒提升风险：公司在海外多个国家有汽车业务布局，若相关

国家调整关税政策，可能影响公司营收。 
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财务预测摘要 
 
资产负债表 单位:百万元  利润表 单位:百万元 

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

货币资金 53530 64871 85874 102414 120266  营业收入 121253 151298 179750 210473 242017 

应收账款+票据 39376 41513 51338 60112 69122  营业成本 96410 123523 146676 171430 196760 

预付账款 750 288 2331 2730 3139  营业税金及附加 4102 4758 5653 6620 7612 

存货 5823 13466 12106 14149 16239  营业费用 5138 7645 9083 10635 12229 

其他 2596 10797 6536 7624 8742  管理费用 7848 10077 11972 14019 16120 

流动资产合计 102076 130935 158185 187029 217508  财务费用 -1017 -897 -211 -289 -362 

长期股权投资 14407 13787 11587 10187 9187  资产减值损失 -946 -814 -800 0 0 

固定资产 19448 20204 18814 18683 18309  公允价值变动收益 4 -19 0 0 0 

在建工程 1388 1914 2776 2138 1500  投资净收益 -769 3050 344 1144 1544 

无形资产 4446 15046 14703 15201 15542  其他 572 2039 1221 1221 1221 

其他非流动资产 4284 8285 8898 8511 8136  营业利润 7634 10447 7341 10424 12424 

非流动资产合计 43973 59236 56779 54721 52674  营业外净收益 75 142 102 102 102 

资产总计 146049 190171 214964 241750 270183  利润总额 7708 10589 7444 10526 12526 

短期借款 29 30 0 0 0  所得税 -36 1087 384 542 645 

应付账款+票据 51522 75747 82853 96836 111145  净利润 7745 9502 7060 9983 11881 

其他 28397 27463 41118 48086 55225  少数股东损益 -54 -1826 -435 -615 -731 

流动负债合计 79949 103239 123971 144922 166369  归属于母公司净利润 7798 11327 7495 10598 12612 

长期带息负债 1096 1206 957 699 433        

长期应付款 554 952 952 952 952  财务比率  

其他 1502 10090 10090 10090 10090   2022 2023 2024E 2025E 2026E 

非流动负债合计 3151 12248 12000 11742 11476  成长能力      

负债合计 83100 115488 135971 156664 177845  营业收入 15.32% 24.78% 18.81% 17.09% 14.99% 

少数股东权益 91 2830 2395 1781 1049  EBIT 120.12% 44.85% -25.37% 41.53% 18.83% 

股本 9922 9917 9917 9917 9917  EBITDA 50.01% 41.32% -16.68% 27.26% 14.57% 

资本公积 8533 8251 8251 8251 8251  归属于母公司净利润 119.52% 45.25% -33.84% 41.41% 19.00% 

留存收益 44403 53685 58428 65137 73120  获利能力      

股东权益合计 62949 74683 78993 85086 92338  毛利率 20.49% 18.36% 18.40% 18.55% 18.70% 

负债和股东权益总计 146049 190171 214964 241750 270183  净利率 6.39% 6.28% 3.93% 4.74% 4.91% 

       ROE 12.41% 15.76% 9.78% 12.72% 13.82% 

现金流量表 单位:百万元  ROIC 23.77% 8.79% 24.95% 80.97% 294.66% 

 2022 2023 2024E 2025E 2026E  偿债能力      

净利润 7745 9502 7060 9983 11881  资产负债率 56.90% 60.73% 63.25% 64.80% 65.82% 

折旧摊销 3916 5299 5257 5658 6047  流动比率 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 

财务费用 -1017 -897 -211 -289 -362  速动比率 1.2 1.0 1.1 1.1 1.2 

存货减少（增加为“-”） 1030 -7643 1360 -2043 -2091  营运能力      

营运资金变动 -7209 7880 14515 8647 8820  应收账款周转率 34.4 39.3 36.8 36.8 36.8 

其它 1202 5721 -2037 607 275  存货周转率 16.6 9.2 12.1 12.1 12.1 

经营活动现金流 5666 19861 25944 22563 24570  总资产周转率 0.8 0.8 0.8 0.9 0.9 

资本支出 -2143 6163 -5000 -5000 -5000  每股指标（元）      

长期投资 -3095 -2242 0 0 0  每股收益 0.8 1.1 0.8 1.1 1.3 

其他 2283 -10129 2877 2836 2815  每股经营现金流 0.6 2.0 2.6 2.3 2.5 

投资活动现金流 -2954 -6208 -2123 -2164 -2185  每股净资产 6.3 7.2 7.7 8.4 9.2 

债权融资 467 111 -279 -258 -266  估值比率      

股权融资 2290 -5 0 0 0  市盈率 15.4 10.6 16.0 11.3 9.5 

其他 -2532 -2235 -2540 -3600 -4267  市净率 1.9 1.7 1.6 1.4 1.3 

筹资活动现金流 224 -2128 -2819 -3859 -4532  EV/EBITDA 7.7 8.0 4.4 2.5 1.4 

现金净增加额 2973 11434 21003 16540 17853  EV/EBIT 12.1 12.4 7.6 3.9 2.0 
 
数据来源：公司公告、iFinD，国联证券研究所预测；股价为 2024 年 08月 30 日收盘价    
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分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的所有观点均准确地反

映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级和行业

评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后 6

到 12 个月内的相对市场表现，也即：以报告发布日后

的 6 到 12 个月内的公司股价（或行业指数）相对同

期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准。其

中：A 股市场以沪深 300 指数为基准，北交所市场以

北证 50 指数为基准；香港市场以摩根士丹利中国指

数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500

指数为基准；韩国市场以柯斯达克指数或韩国综合股

价指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

持有 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

卖出 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

行业评级 

强于大市 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

弱于大市 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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