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长安汽车（000625.SZ） 

获首块 L3 级自动驾驶专用正式号牌，智驾+机器人双向赋能 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 151,298 159,733 171,291 196,026 214,928 

增长率 yoy（%） 24.8 5.6 7.2 14.4 9.6 

归母净利润（百万元） 11,327 7,321 5,159 7,199 9,593 

增长率 yoy（%） 45.2 -35.4 -29.5 39.5 33.3 

ROE（%） 12.7 7.7 4.6 7.2 9.8 

EPS 最新摊薄（元） 1.14 0.74 0.52 0.73 0.97 

P/E（倍） 10.3 15.9 22.6 16.2 12.1 

P/B（倍） 1.6 1.5 1.5 1.4 1.3 
 

资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

◼ 事件：公司微信公众号发布，12 月 20 日，首块 L3 级自动驾驶专用正式

号牌“渝 A D0001Z”在重庆诞生，由重庆市公安局交通管理总队正式授予

长安汽车，标志着长安汽车在行业内率先开启 L3 级自动驾驶时代。 

◼ 公司获首块 L3 级自动驾驶专用正式号牌，天枢智能开启 L3 时代。根据

公司微信公众号及公告发布，12 月 15 日，长安汽车旗下深蓝汽车产品

（深蓝 SL03）获批搭载 L3 级自动驾驶功能的智能网联汽车产品准入许

可，可以实现在交通拥堵环境下高速公路和城市快速路单车道内的自动

驾驶功能。12 月 20 日，首块 L3 级自动驾驶专用正式号牌“渝 AD 0001Z”

由重庆市公安局交通管理总队正式授予长安汽车。根据公司公告，公司

依托“天枢智能”自研技术体系以及自研打造的 SDA 架构等领先技术，在

L3 级自动驾驶的设计研发、测试验证、生产运营、持续迭代等方面积累

了经验，沉淀了领先管理能力和体系能力。根据公司规划，阿维塔、深

蓝、启源后续逐步会有相应车型推出，随着 L3 规模的扩大，未来可以下

沉到 15 万级别的车型。 

◼ 公司设立机器人子公司，汽车+机器人双向赋能。11 月 28 日，公司发

布公告拟以自有资金出资 2.25 亿元，参与设立长安天枢智能机器人科技

有限公司。根据公司公告，机器人业务方面，公司围绕核心场景，以

“1+N+X”战略布局智能汽车机器人技术和业务：“1”即以人形机器人为主

线，牵引整个板块发展，产品形态分为全尺寸（适用于生产制造场景）、

中型尺寸（适用于门店场景）和小型（适用于家庭场景）等，实现多应

用场景覆盖；“N”包括车载组件机器人、智能出行生态机器人、特种服务

机器人等业务形态；“X”代表公司将发挥链主效应，整合机器人行业上下

游，涵盖零部件、软件服务、基础设施建设、运营商等多方面。 

◼ 投资建议：公司电动智能化转型进程加快，同时布局机器人等新兴领域，

我们预计公司 2025/2026/2027 年实现营业收入为 1712.91 亿/1960.26

亿/2149.28 亿元，对应归母净利润为 51.59 亿/71.99 亿/95.93 亿元，以

当前收盘价计算 PE 为 22.6 倍/16.2 倍/12.1 倍，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：公司产品推出及销售不及预期；新能源车发展不及预期；公

司智驾车型销售不及预期；原材料成本上升风险 

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 汽车 

2025 年 12 月 19 日收盘价（元） 11.75 

总市值（百万元） 116,490.51 

流通市值（百万元） 97,056.38 

总股本（百万股） 9,914.09 

流通股本（百万股） 8,260.12 

近 3 月日均成交额（百万元） 1,116.32   

股价走势 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 130935 136369 128012 137360 157117  营业收入 151298 159733 171291 196026 214928 

现金 64871 64182 69527 73153 88645  营业成本 125190 135869 145228 165289 180024 

应收票据及应收账款 40070 48979 34002 39181 42096  营业税金及附加 4758 4350 5139 5795 6218 

其他应收款 894 2387 1132 2895 1520  销售费用 5978 7538 10106 10781 11176 

预付账款 288 507 345 630 439  管理费用 4098 4401 4111 4313 4513 

存货 13466 17081 18777 17954 19946  研发费用 5980 6505 7286 7645 8812 

其他流动资产 11346 3232 4229 3547 4470  财务费用 -897 -934 -2021 -1458 -1749 

非流动资产 59236 71800 73842 74610 74572  资产和信用减值损失 -861 -215 -69 -78 -86 

长期股权投资 13787 18526 21706 22350 23669  其他收益 1644 2126 2000 2000 2000 

固定资产 19994 21774 21880 22967 22649  公允价值变动收益 -19 -27 50 0 0 

无形资产 17287 18502 17377 16400 15387  投资净收益 3050 188 380 845 1519 

其他非流动资产 8167 12999 12879 12892 12867  资产处置收益 441 2550 20 20 20 

资产总计 190171 208168 201854 211970 231689  营业利润 10447 6624 3824 6448 9386 

流动负债 103239 113357 106342 113452 127456  营业外收入 170 155 151 159 155 

短期借款 30 40 40 40 40  营业外支出 28 22 35 28 28 

应付票据及应付账款 75747 78646 71213 76808 90954  利润总额 10589 6758 3940 6578 9512 

其他流动负债 27463 34671 35089 36604 36462  所得税 1087 653 256 579 792 

非流动负债 12248 15730 15603 15456 15289  净利润 9502 6104 3685 5999 8721 

长期借款 1072 1036 909 761 594  少数股东损益 -1826 -1217 -1474 -1200 -872 

其他非流动负债 11177 14694 14694 14694 14694  归属母公司净利润 11327 7321 5159 7199 9593 

负债合计 115488 129088 121945 128908 142745  EBITDA 14710 11427 9051 12539 16308 

少数股东权益 2830 2504 1030 -169 -1041  EPS（元/股） 1.14 0.74 0.52 0.73 0.97 

股本 9917 9914 9914 9914 9914        

资本公积 8251 8926 8926 8926 8926  主要财务比率      

留存收益 53894 57803 60016 63618 68856  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 71853 76576 78879 83231 89986  成长能力      

负债和股东权益 190171 208168 201854 211970 231689  营业收入（%） 24.8 5.6 7.2 14.4 9.6 

       营业利润（%） 36.9 -36.6 -42.3 68.6 45.6 

       归属母公司净利润（%） 45.2 -35.4 -29.5 39.5 33.3 

       获利能力      

       毛利率（%） 17.3 14.9 15.2 15.7 16.2 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 6.3 3.8 2.2 3.1 4.1 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 12.7 7.7 4.6 7.2 9.8 

经营活动现金流 19861 4849 14301 12542 23783  ROIC（%） 11.2 6.2 2.9 5.2 7.4 

净利润 9502 6104 3685 5999 8721  偿债能力      

折旧摊销 5228 5711 6431 7420 8544  资产负债率（%） 60.7 62.0 60.4 60.8 61.6 

财务费用 -897 -934 -2021 -1458 -1749  净负债比率（%） -81.0 -73.5 -79.5 -81.1 -93.4 

投资损失 -3050 -188 -380 -845 -1519  流动比率 1.3 1.2 1.2 1.2 1.2 

营运资金变动 7880 -4442 6587 1369 9719  速动比率 1.0 1.0 1.0 1.0 1.1 

其他经营现金流 1200 -1402 -1 58 66  营运能力      

投资活动现金流 -6208 -4313 -8023 -7324 -6967  总资产周转率 0.9 0.8 0.8 0.9 1.0 

资本支出 2824 4868 5293 7544 7187  应收账款周转率 55.2 55.0 50.0 50.0 60.0 

长期投资 -2242 -5920 -3180 -645 -1319  应付账款周转率 3.7 3.3 4.0 5.5 5.0 

其他投资现金流 -1142 6475 450 865 1539  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -2128 -1391 -933 -1593 -1323  每股收益（最新摊薄） 1.14 0.74 0.52 0.73 0.97 

短期借款 1 10 0 0 0  每股经营现金流（最新摊薄） 2.00 0.49 1.44 1.27 2.40 

长期借款 36 -36 -127 -147 -167  每股净资产（最新摊薄） 7.25 7.72 7.95 8.38 9.05 

普通股增加 -5 -3 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -282 675 0 0 0  P/E 10.3 15.9 22.6 16.2 12.1 

其他筹资现金流 -1879 -2037 -806 -1446 -1156  P/B 1.6 1.5 1.5 1.4 1.3 

现金净增加额 11435 -652 5345 3625 15493  EV/EBITDA 4.0 5.3 6.0 3.9 2.0  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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 行业指中信一级行业，市场指沪深 300 指数   
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