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汽车行业事件点评     

长安、东风公告重大重组 国企改革加速价值重估 
 

 2025 年 02 月 10 日 

 

➢ 事件概述： 

2025 年 2 月 9 日，长安汽车（000625.SZ）、东风股份（600006.SH）/东风

科技（600081.SH）发布重大重组公告： 

1）长安汽车：长安汽车接到间接控股股东中国兵器装备集团有限公司通知，兵

装集团正在与其他国资央企集团筹划重组事项。本次重组或将导致公司控股股东

发生变更，但不会导致实际控制人发生变更，实际控制人仍为国务院国有资产监

督管理委员会。 

2）东风股份/东风科技：东风股份/东风科技接到间接控股股东东风汽车集团有

限公司通知，东风汽车集团有限公司正在与其他国资央企集团筹划重组事项。本

次重组可能导致公司的间接控股股东发生变更，但不会导致实际控制人发生变

更。 

➢ 国企重组、改革加速 央国企或将迎来价值重估。央国企是燃油车时代乘用

车市场的主力军，但过去主要依赖合资品牌贡献销量与利润，自主品牌创新积极

性与盈利能力较民营企业弱，在新能源时代下转型相对滞后，当前汽车产业正处

于深度变革期，电动、智能变革加速。此前国务院国资委主任张玉卓曾指出国有

几家新能源汽车企业发展不够快，工信部也多次鼓励优质新能源车企业兼并重

组，发改委同样推动汽车产业转型升级和企业优化重组。本次，长安和东风纷纷

发出重组公告，彰显了汽车央企顺应时代趋势、深化改革的决心。2025 年 2 月

7 日，长安汽车 2025 年 PE 16 倍，东风集团股份 PB 仅 0.18 倍，随市值管理深

化及央国企“一利五率”考核趋严推动革新，汽车行业央国企或将迎来价值重估。 

➢ 资源充分整合利用，央国企经营降本增效。目前公告仅提到双方控股股东层

面整合，尚未涉及上市公司层面。央企如果实现整合，有望进一步形成规模效应，

通过优化资源配置，实现技术、人才、资金等要素的高效流动与共享，同时减少

同质化竞争与重复投资，淘汰落后产能，优化燃油车与新能源车结构比例，降本

增效。 

➢ 减少同质化竞争 促进汽车行业格局向好。随着新能源汽车崛起和智能网联

技术发展，汽车行业近年来竞争加剧。2024 年 7 月 30 日，中共中央政治局会

议上首提"反内卷"。具体内容为"强化行业自律，防止'内卷式'恶性竞争"。央国企

资产重组，有助于优化产业资源配置，减少行业同质化竞争，提升产业整体竞争

力，实现规模-盈利的可持续发展。 

投资建议：国企改革重组是中国汽车产业转型升级的关键一步，既是响应国资委

“战略性重组+专业化整合”的改革要求，也是应对全球竞争压力的主动选择。

若成功实施，将显著提升国有车企的市场地位，我们坚定看好国企改革。 

整车：看好基本面底部反转、国企改革加速，建议关注【长安汽车、东风集团股

份、上汽集团、广汽集团、江淮汽车、北汽蓝谷】。 

➢ 风险提示：全球及国内乘用车行业销量不及预期；公司合并不及预期；智能

化渗透率提升不及预期；市场竞争加剧。     
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表1：汽车央企和国企估值梳理 

代码 公司名称 
央企/地

方国企 

总市值 

（亿元） 

营业收入（亿元） 归母净利润（亿元） PE 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

主机厂             

600104.SH 上汽集团 地方国企 2,089 7,447.1 6,769.4 7,074.0 141.1 104.4 129.0 10 20 16 

000625.SZ 长安汽车 央企 1,342 1,513.0 1,630.1 1,885.5 113.3 60.7 82.4 21 22 16 

601238.SH 广汽集团 地方国企 943 1,297.1 1,161.4 1,413.3 44.3 6.5 16.2 11 146 58 

600418.SH 江淮汽车 地方国企 916 450.2 482.0 613.0 1.5 4.2 7.7 -- 216 119 

600733.SH 北汽蓝谷 地方国企 488 143.2 229.5 517.1 -54.0 -47.9 -20.8 -- -- -- 

000800.SZ 一汽解放 央企 398 639.0 655.8 802.7 7.6 8.2 13.5 107 49 30 

0489.HK 
东风集团股

份 

央企 
245 1,024.2 - - -40.0 - - 3 - - 

000951.SZ 中国重汽 央企 213 420.7 473.0 551.0 10.8 13.1 15.6 73 16 14 

000550.SZ 江铃汽车 
混合所有

制企业 
210 331.7 377.2 442.6 14.8 16.9 21.4 18 12 10 

600166.SH 福田汽车 地方国企 194 561.0 570.6 667.5 9.1 8.9 14.6 336 22 13 

600006.SH 东风股份 央企 146 120.7 - - 2.0 - - 40 - - 

600686.SH 金龙汽车 地方国企 106 194.0 212.3 237.9 0.8 1.7 4.4 -- 62 24 

000957.SZ 中通客车 地方国企 71 42.4 61.8 69.0 0.7 2.9 3.5 54 25 21 

3808.HK 中国重汽 央企 578 420.7 495.2 576.6 10.8 14.0 17.0 73 41 34 

1958.HK 北京汽车 地方国企 172 1,979.5 - - 30.3 - - 4 - - 

零部件             

000338.SZ 潍柴动力 国有控股 1,193 2,140 2,195 2,310 90 114 130 24 11 9 

600741.SH 华域汽车 地方国企 566 1,685.9 1,705.6 1,810.3 72.1 67.3 73.7 7 8 8 

002265.SZ 建设工业 央企 295 42.6 44.7 47.7 2.9 3.0 3.0 51 100 99 

000581.SZ 威孚高科 地方国企 172 110.9 107.6 116.1 18.4 19.0 21.0 127 9 8 

600480.SH 凌云股份 央企 135 187.0 190.3 205.8 6.3 7.1 8.3 25 19 16 

600742.SH 一汽富维 地方国企 67 207.7 - - 5.2 - - 13 - - 

600081.SH 东风科技 央企 60 68.2 - - 1.3 - - 60 - - 

资料来源：iFind，民生证券研究院 

备注：上汽集团、长安汽车、广汽集团、中国重汽 A、潍柴动力为民生证券预测，其余公司采用 iFInd 一致预期 

收盘市值为 2025 年 2 月 7 日，港股公司市值按照汇率 1 HK$=0.92¥计算 
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