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市场数据  
收盘价(元) 7.30 

一年最低/最高价 7.09/10.62 

市净率(倍) 0.66 

流通A股市值(百万元) 53,744.42 

总市值(百万元) 75,857.98 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 11.09 

资产负债率(%,LF) 42.32 

总股本(百万股) 10,391.50 

流通 A 股(百万股) 7,362.25  
 

相关研究  
《广汽集团(601238)：2024 年半年报

点评：业绩基本符合预期，合资品牌

盈利下滑》 

2024-08-31 

《广汽集团(601238)：7 月集团批发同

比-25%，埃安环比改善 》 

2024-08-15 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 110272 129706 146486 155235 165328 

同比（%） 45.72 17.62 12.94 5.97 6.50 

归母净利润（百万元） 8064 4429 4905 4587 5709 

同比（%） 9.94 (45.08) 10.76 (6.50) 24.47 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.78 0.43 0.47 0.44 0.55 

P/E（现价&最新摊薄） 9.41 17.13 15.46 16.54 13.29 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公司公告：广汽集团 2024 年 8 月乘用车产量为 156,196 辆，同环比分
别-18.9%/-0.3%；销量为 148,141 辆，同环比分别-24.7%/+5.0%。其中，
1）广汽本田 8 月产量为 30,285 辆，同环比分别为-27.9%/-29.8% ；销
量为 32,839 辆，同环比分别为-22.7%/-1.3% 。2）广汽丰田 8 月产量为
62,207 辆，同环比分别为-3.6%/+21.1% ；销量为 56,000 辆，同环比分
别为-20.7%/+4.5% 。3）广汽传祺 8 月产量为 33,986 辆，同环比分别为
-15.7%/+3.1% ；销量为 27,530 辆，同环比为-26.8%/+6.7% 。4）广汽埃
安 8 月产量 29,718 辆，同环比分别为-34.2%/+1.7% ；销量为 31,772 辆，
同环比分别为-29.4%/+12.3% 。 

 

◼ 集团 8 月批发销量同比-24.7%。1）分品牌来看，除广本外批发环比均
有提升。传祺 8 月产批同比表现好于集团整体，埃安 8 月产批同环比提
升明显。 2）分车辆类型来看，轿车 8 月产量为 43,365 辆，同环比分别
-43.5%/-26.2% ；销量为 47,725 辆，同环比分别-37.9%/-11.1% 。SUV 8

月产量为 80,494 辆，同环比分别-9.0%/+12.4% ；销量为 73,748 辆，同
环比分别-21.0%/+15.3% 。MPV 8 月产量为 32,337 辆，同环比分别
+18.2%/+22.6% ；销量为 26,668 辆，同环比分别+0.5%/+13.4%。3）合
作：8 月 2 日，广汽集团与火山引擎签署战略合作协议，围绕云服务、
营销数字化、智能座舱、海外协同等方面展开深度合作；8 月 28 日，广
汽集团与格林美合资电池回收项目动工。 

 

◼ 8 月集团整体加库。根据我们自建库存体系显示，8 月广汽集团整体库
存增加，企业当月库存+8,055 辆（较 2024 年 7 月），广本/广丰/传祺/埃
安企业端库存分别-2,554/+6,207/+6,456/-2,054 辆（较 2024 年 7 月）。 

 

◼ 盈利预测与投资评级：自主能源生态产业链实现闭环布局：公司聚焦
“XEV（混动化）+ICV（智能网联）”和“EV（电动化）+ICV（智能网
联）”，全面提升自主创新能力，同时合资品牌电动转型加速，产品组合
持续优化。我们维持公司 2024/2025/2026 年归母净利润预期为
49.1/45.9/57.1 亿元，对应 PE 为 15/17/13 倍。维持“买入”评级。 

 

◼ 风险提示：乘用车需求低于预期；新能源渗透率提升不及预期等  
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广汽集团三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 101,111 121,572 129,485 139,201  营业总收入 129,706 146,486 155,235 165,328 

货币资金及交易性金融资产 51,686 50,738 53,121 56,785  营业成本(含金融类) 119,950 134,122 139,712 147,472 

经营性应收款项 9,676 17,711 19,022 19,947  税金及附加 2,942 2,930 3,167 3,331 

存货 16,720 15,796 16,568 17,156  销售费用 6,196 5,420 5,588 5,952 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 4,301 4,658 5,278 5,456 

其他流动资产 23,028 37,327 40,774 45,313  研发费用 1,734 1,904 2,034 2,067 

非流动资产 117,284 118,218 120,836 123,069  财务费用 (307) 213 426 311 

长期股权投资 37,137 38,536 39,935 41,334  加:其他收益 1,535 1,758 1,832 1,951 

固定资产及使用权资产 23,823 22,760 21,712 20,374  投资净收益 8,660 5,463 3,503 2,713 

在建工程 2,621 2,776 2,866 2,866  公允价值变动 (41) (31) (22) (24) 

无形资产 19,873 20,075 22,246 24,413  减值损失 (1,815) (922) (660) (680) 

商誉 57 57 57 57  资产处置收益 53 73 62 66 

长期待摊费用 907 1,146 1,436 1,701  营业利润 3,283 3,579 3,746 4,766 

其他非流动资产 32,866 32,869 32,585 32,324  营业外净收支  242 243 246 250 

资产总计 218,395 239,790 250,322 262,270  利润总额 3,525 3,822 3,992 5,016 

流动负债 77,127 91,242 93,812 96,925  减:所得税 (215) (321) (335) (421) 

短期借款及一年内到期的非流动负债 18,728 18,728 18,728 18,728  净利润 3,740 4,143 4,327 5,437 

经营性应付款项 27,584 29,928 31,773 32,919  减:少数股东损益 (689) (763) (260) (272) 

合同负债 2,521 3,395 3,650 3,777  归属母公司净利润 4,429 4,905 4,587 5,709 

其他流动负债 28,294 39,191 39,661 41,500       

非流动负债 16,868 19,968 23,543 26,881  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.43 0.47 0.44 0.55 

长期借款 8,903 12,003 15,578 18,915       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (4,627) (2,548) (543) 1,050 

租赁负债 1,485 1,485 1,485 1,485  EBITDA 2,171 6,283 6,531 8,356 

其他非流动负债 6,481 6,481 6,481 6,481       

负债合计 93,995 111,211 117,355 123,806  毛利率(%) 7.52 8.44 10.00 10.80 

归属母公司股东权益 115,720 120,663 125,309 131,078  归母净利率(%) 3.41 3.35 2.95 3.45 

少数股东权益 8,680 7,917 7,657 7,385       

所有者权益合计 124,400 128,579 132,967 138,464  收入增长率(%) 17.62 12.94 5.97 6.50 

负债和股东权益 218,395 239,790 250,322 262,270  归母净利润增长率(%) (45.08) 10.76 (6.50) 24.47 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 6,728 1,926 6,583 8,691  每股净资产(元) 11.03 11.50 11.95 12.50 

投资活动现金流 (2,471) (4,655) (5,659) (6,608)  最新发行在外股份（百万股） 10,392 10,392 10,392 10,392 

筹资活动现金流 4,074 2,030 2,304 2,125  ROIC(%) (3.31) (1.76) (0.36) 0.66 

现金净增加额 8,386 (699) 3,228 4,208  ROE-摊薄(%) 3.83 4.07 3.66 4.36 

折旧和摊销 6,798 8,832 7,075 7,306  资产负债率(%) 43.04 46.38 46.88 47.21 

资本开支 (11,437) (8,290) (8,155) (8,096)  P/E（现价&最新股本摊薄） 17.13 15.46 16.54 13.29 

营运资本变动 3,107 (7,293) (2,961) (2,939)  P/B（现价） 0.66 0.63 0.61 0.58 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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