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內幕消息╱海外監管公告 

關於上海證券交易所《工作函》的回覆 

 

本公告乃由廣州汽車集團股份有限公司（「本公司」）根據《香港聯合交易所

有限公司證券上市規則》第13.09(2)(a)條及第13.10B條以及香港法例第571章

《證券及期貨條例》第XIVA部關於內幕消息之規定而作出。 

 

本公司於2026年1月30日收到上海證券交易所出具的《關於廣州汽車集團股份有

限公司業績預告相關事項的監管工作函》（上證公函[2026]0338號）（「《工

作函》」）。本公司已於2026年3月15日向上海證券交易所提交對《工作函》的

回覆。隨附之文件乃本公司於2026年3月15日在上海證券交易所網頁登載之《關

於上海證券交易所對公司業績預告相關事項監管工作函的回覆公告》（「《工

作函回覆公告》」），僅供參閱。務請注意，《工作函回覆公告》是以中文撰

寫而並無正式的英文版本。英譯本僅供參考。如《工作函回覆公告》中、英文

版出現歧義，一概以中文版為準。 

 

承董事會命 

廣州汽車集團股份有限公司

馮興亞 

董事長 

 

中國廣州，二零二六年三月十五日 

 

於本公告日期，本公司的執行董事為馮興亞及閤先慶，本公司的非執行董事為陳小

沐、鄧蕾、周開荃、王亦偉及洪素麗，以及本公司的獨立非執行董事為趙福全、肖

勝方、王克勤及宋鐵波。 
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A股代码：601238 A股简称：广汽集团 公告编号：2026-015   

H股代码：02238 H股简称：广汽集团  

 

广州汽车集团股份有限公司 

关于上海证券交易所对公司业绩预告相关事项监管工作函

的回复公告

 
 

广州汽车集团股份有限公司（简称“公司”）于近期收到上海证

券交易所出具的《关于广州汽车集团股份有限公司业绩预告相关事项

的监管工作函》（上证公函[2026]0338 号）（简称“《工作函》”），

公司收到上述《工作函》后高度重视，认真组织相关部门对所涉问题

进行研究分析，现对相关问题回复如下（本回复所涉公司 2025 年度

相关财务数据仅为初步核算数据，最终数据请以公司 2025 年年度报

告经审计财务数据为准）： 

一、关于毛利率。根据前期信息披露，公司 2025 年半年度整车

制造业毛利率为-7.03%，较 2024 年全年毛利率水平下滑 9.21 个百

分点。请公司说明 2025 年全年整车制造业务毛利率是否为负，如是，

请结合行业环境、上下游波动、主要业务模式等，说明毛利率为负的

主要原因。 

公司回复： 

公司整车制造业主要为乘用车制造。合并报表范围内的乘用车制

造企业为子公司广汽传祺汽车有限公司（简称“广汽传祺”）和广汽

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重

大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担法律责任。 
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埃安新能源汽车股份有限公司（简称“广汽埃安”）。公司整车制造

业务毛利如下所示： 

 

年份 

整车制造

业收入

（亿元） 

单车收入

（万元） 

整车制造

业成本及

税金（亿

元） 

单车成本 

（万元） 

整车制造

业毛利

（亿元） 

2025 年 690.10 11.33 740.85 12.16 -50.75 

2024 年 789.34 10.00 772.14 9.78 17.20 

受行业价格竞争、销量下滑促销投入加大及业务结构失衡等多重

因素叠加影响，2025 年公司整车制造业务毛利率全年为负。 

 

（一）行业环境 

2025 年，中国汽车市场正式迈入存量竞争的深水区，行业发展逻

辑从过去的“规模扩张”全面转向“效率优化与结构升级”，市场格

局分化呈现前所未有的激烈态势。这种“总量封顶、结构洗牌”的市

场特征，直接引发了全行业范围内的激烈价格竞争，主流车型降价幅

度创下近五年新高，尤其是 20 万元以下细分市场成为价格竞争的主

战场。国家统计局数据显示，2025 年我国汽车制造业出厂价格（PPI）

较上年下降 2.8%。 

公司自主品牌乘用车在竞争加剧下持续承压，销量未达预期，

2025 年销量同比下降 22.83%。为应对库存压力与市场份额下滑风险，

公司自主品牌主力车型加大促销力度，终端优惠幅度普遍在 1.5-3 万

元区间，导致单车毛利大幅缩水。 
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公司自主品牌乘用车销售情况如下所示：                 

单位：辆 

主体/车型 2025 年销量 2024 年销量 同比变动 

广汽传祺 

燃油车     273,038      358,628 -23.87% 

新能源车      46,123       55,963 -17.58% 

合计 319,161 414,591 -23.02% 

广汽埃安 新能源车     290,081      374,884 -22.62% 

合 计 609,242 789,475 -22.83% 

 

（二）上下游波动 

2025 年，受市场竞争与成本上涨的双重挤压，公司整车制造业毛

利出现下滑。 

1.上游成本端 

（1）2025 年上游原材料价格的高位上行成为行业普遍面临的成

本压力，其中碳酸锂、铜、铑等关键品类价格波动尤为显著。据广州

期货交易所数据显示，2025 年碳酸锂期货价格全年呈现宽幅震荡走

势，年末收盘价达 121,580 元/吨，虽较年内高点有所回落，但整体

仍处于历史较高水平，全年均价较上年上涨约 18%；铜、铑等金属材

料价格也因全球供应链紧张与需求复苏，同比涨幅明显。 

面对原材料价格的持续上涨，公司通过整合自主品牌采购体系、

优化供应商结构、扩大集中采购规模等方式，成功降低了部分采购成

本，实现了总体原材料成本与上年基本持平的成效。但这种对冲仅能

抵消原材料涨价的部分影响，无法完全覆盖成本压力，间接影响了盈
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利表现。 

（2）汽车制造业作为重资产行业，固定资产投入大、回收周期

长，产能利用率的高低直接决定单位固定成本的分摊效率。2025 年公

司自主品牌销量同比下滑 22.83%，进而产能利用率降低，单位固定成

本难以有效摊薄，导致 2025 年度公司自主品牌单台人工成本、折旧

摊销及其他固定成本较上年同比增加约 40%。具体来看，人工成本的

上涨源于产能利用率的下降，产销量减少但生产线员工薪酬、福利等

支出相对刚性，导致单位产品分摊的人工成本较上年同期上升约15%；

而在产能利用率不足的情况下，折旧摊销成本较上年同期上升约49%，

进一步加大了固定成本分摊压力，最终推动公司自主品牌乘用车单车

成本上升。 

2.下游市场端 

一方面，市场竞争的白热化让公司持续加大促销投入，2025 年公

司自主品牌单车平均促销投入占比较上年上升 5 个百分点。另一方

面，销量的持续承压导致公司自主品牌利润被促销投入与收入下滑双

重侵蚀，毛利空间持续缩窄。 

 

（三）主要业务模式 

1.广汽埃安作为集团新能源转型的核心载体，面临 B 端市场放缓

与 C 端转型的双重挑战，叠加昊铂高端品牌规模效应有限，从而拖累

盈利表现。从 B 端市场来看，2025 年国内网约车市场已进入饱和状

态，核心城市运力过剩问题突出，受此影响埃安品牌网约车市场订单
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有所下滑，而埃安向 C 端市场转型仍处于建设期，短期难以形成盈利

支撑。同时，定位高端新能源市场的昊铂品牌仍在培育阶段，规模效

应不足。 

2.广汽传祺持续推进品牌高端化战略，但高价值车型销量未达预

期，为维持市场份额，传祺持续加大品牌宣传与终端促销力度，从而

增加了促销费用，同时销量下滑导致销售投入无法通过规模效应摊薄，

进一步压缩了盈利空间。 

3.公司海外业务实现高速增长，但“高投入、长周期”的行业特

性使其短期盈利贡献有限，无法有效对冲国内市场的毛利下滑。2025

年海外业务利润仅能覆盖部分研发成本，且需持续投入资金拓展市场，

短期不仅无法贡献正向利润，并增加了公司的资金占用与成本压力，

间接影响了整体毛利水平。 

综上，公司 2025 年度毛利率为负的主要原因为： 

一是收入端下降。公司自主品牌乘用车销量同比下滑 22.83%，叠

加终端促销费用的增加，造成整车制造业收入规模收缩，导致单台收

入增幅远低于成本增幅，压缩了毛利率空间。 

二是利润端缩减。为应对销量下滑，公司加大促销力度，自主品

牌单车平均促销投入占比较上年上升 5 个百分点，但未能实现销量回

升，反而导致促销投入无法通过规模效应摊薄，进一步压缩利润空间。 

三是成本端抬升。产能利用率不足推高单位固定成本，单台人工

成本、折旧摊销及其他固定成本较上年同比增加超 40%，叠加上游原

材料价格高位运行的潜在压力，最终推动单车成本上升。 
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年审会计师事务所回复： 

针对毛利率变动情况，我们在本年度已执行的程序主要包括： 

1.访谈公司管理人员，了解各业务板块的毛利率变动情况及其合

理性； 

2.获取公司收入成本明细表，分析各类产品成本构成、收入总额、

销售单价、单位成本、毛利率以及各项重大波动的原因； 

3.检查公司收入确认及成本结转入账规则与以前年度是否保持

一致，是否符合《企业会计准则》相关规定。 

基于上述已实施的审计程序，截至本说明出具日，我们未发现公

司收入确认及成本结转与《企业会计准则》相关规定存在重大不一致

的情况，未发现公司针对毛利率为负的原因说明存在重大不合理之处。 

截至本说明出具日，我们的审计工作尚在进行中。针对上述事项，

我们尚需完成客户及供应商回函核对工作、收入成本细节测试、同行

业毛利率对比分析等审计程序、与组成部分会计师沟通并查阅相关支

持性文件，以形成正式的审计结论。 

 

二、关于存货跌价。业绩预告显示，公司预计本年度对存货的减

值计提较上年同期有所增加，系本年度业绩亏损的主要原因之一。请

公司：（1）补充披露期末存货的主要类型、库龄、账面余额、跌价

计提发生额及余额；（2）补充披露本年度确定存货可变现净值、计

提跌价准备的具体过程，说明本年度存货跌价损失增长的主要原因；
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（3）说明本年度存货跌价准备计提相关政策是否与前期一致，以前

年度是否存在存货跌价准备计提不充分的情形。 

公司回复： 

（一）期末存货的主要类型、库龄、账面余额、跌价计提发生额及

余额 

公司根据《企业会计准则第1号—存货》，于资产负债表日，按照

“成本与可变现净值孰低”的计量原则计提存货跌价准备。存货跌价主

要集中在广汽传祺和广汽埃安，广汽传祺和广汽埃安2025 年和 2024 年

的存货跌价准备数据如下： 

 单位：亿元 

主体/分类 

2025 年年末

存货余额 

（减值前） 

2025 年年末

存货价值 

（减值后） 

库龄 2025 年年末跌

价准备余额 

其中：本

年计提数 1 年以内 1 年以上 

原材料 30.72 25.62 21.51 4.11 
5.47 4.63 

在产品 2.24 1.87 1.32 0.55 

库存商品 55.73 49.65 48.77 0.88 6.08 6.08 

周转材料 3.59 3.59 1.34 2.25 - - 

合计 92.28 80.73 72.94 7.79 11.55 10.71 

（续表） 

主体/分类 

2024 年年末

存货余额 

（减值前） 

2024 年年末

存货价值 

（减值后） 

库龄 2024 年年末

跌价准备余额 

其中：本

年计提数 1 年以内 1 年以上 

原材料 20.87 18.97 12.96 6.01 
2.09 1.42 

在产品 2.17 1.98 1.33 0.65 

库存商品 41.71 40.91 39.33 1.58 0.80 0.80 

周转材料 3.39 3.39 1.20 2.19 - - 

合计 68.14 65.25 54.82 10.43 2.89 2.22 

 

存货余额近两年变动主要原因如下所示： 
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公司 2025 年度整车实际销量不达计划销量，自主整车厂库存商品

被动积压，因此导致 2025 年广汽传祺和广汽埃安库存商品期末余额较

上年大幅增加。 

为达成 2026 年新车型的产销计划，上述整车厂积极备货导致原材

料期末余额较上年大幅上升。 

 

（二）存货可变现净值的确认方式、计提跌价准备的具体过程及存

货跌价损失增加的原因 

1.存货减值按成本与可变现净值差额计提，可变现净值按存货的估

计售价减去库存商品实际成本、估计的销售费用以及相关税费后的金额。 

2.计提跌价准备的具体过程为：库存商品和用于出售的材料等直接

用于出售的商品存货（整车、售后件），在正常生产经营过程中，以该

存货的估计售价减去估计的销售费用和相关税费后的金额，确定其可变

现净值；需要经过加工的材料存货（原材料、在产品），在正常生产经

营过程中，以所生产的产成品的预计售价（按 2025 年实绩平均水平）

减去至完工时预计将要发生的制造成本、销售费用（均按 2025 年实绩

平均水平）和相关税费（包括消费税、城建税及附加、印花税及其他等），

确定其可变现净值；为执行销售合同或者劳务合同而持有的存货，其可

变现净值以合同价格为基础计算，若持有存货的数量多于销售合同订购

数量的，超出部分的存货的可变现净值以一般销售价格为基础计算。 

注：上述相关税费，包括消费税=产品不含税销售额*对应排量税率、

城建税及附加=（产品实际缴纳增值税+产品实际缴纳消费税）*对应税

率、产品分摊的产品交易印花税等。 
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3.存货跌价损失增加主要原因 

2025 年度存货跌价损失增加主要是对存货中部分符合减值条件的

资产进行了减值计提，其中广汽传祺和广汽埃安的存货减值主要数据如

下： 

单位：亿元 

年份 
库存商品

类型 

年末存货

余额 

（减值

前） 

年末存货 

价值 

（减值后） 

年末可变现

净值 

跌价测试参数 

预计收

入 

存货

成本 

预计销

售费用

及税费 

2025 年 

减值 

库存商品 
31.56 25.49 25.49 28.58 31.56 3.09 

不减值 

库存商品 
24.16 24.16 27.36 34.30 24.16 6.94 

2024 年 

减值 

库存商品 
5.85 5.05 5.05 5.48 5.85 0.43 

不减值 

库存商品 
35.86 35.86 41.92 56.58 35.86 14.66 

 

年份 
库存商品

类型 

年末存货

余额 

（减值

前） 

年末存货 

价值 

（减值后） 

年末可变现

净值 

跌价测试参数 

预计

收入 

存货

成本 

预计销

售费用

及税费 

2025 年 

减值 

原材料及 

在产品 

19.29 13.82 13.82 15.48 19.29 1.66 

不减值 

原材料及 

在产品 

13.67 13.67 15.49 19.25 13.67 3.77 

2024 年 

减值 

原材料及 

在产品 

11.46 9.37 9.37 10.19 11.46 0.82 

不减值 

原材料及 

在产品 

11.58 11.58 13.53 18.18 11.58 4.65 



10 
 

根据《企业会计准则第1号——存货》关于“成本与可变现净值孰

低”的计量原则，广汽传祺本年存货跌价损失增加主要源于可变现净值

下降，广汽埃安本年存货跌价损失增加主要源于中低端车型单车售价降

幅远大于销售成本的降幅，主要原因如下： 

（1）估计售价，按市场成交的公允售价计算，不涉及合同定价，

具体如下：以 2025 年各产品的平均售价（扣除经销商基本返点及其他

商务政策等），并结合2026 年 1月的库存结构、经销商返点及商务政

策考量。整车销售价格较上年下降明显，为应对市场竞争激烈，公司根

据市场情况调低出厂价格，加大销售投入，调整经销商返点及其他商务

政策，从而导致主要库存车辆可变现净值降低。 

（2）存货成本，按库存商品的实际成本，结合至完工时估计将要

发生的成本综合考量。公司车型单台主要材料采购成本虽有下降，但由

于汽车销量未达预期，固定生产成本单台分摊上升对冲了采购成本下降

的影响。 

综上所述，本年度存货跌价损失增加的核心原因是：估计售价因市

场竞争加剧持续下滑（导致可变现净值下降）带来的不利影响远大于单

车材料成本下降带来的积极影响，使得“成本与可变现净值”的差额扩

大，按《企业会计准则第 1号—存货》要求计提的跌价准备相应增加。 

 

(三)存货跌价准备计提相关政策变动情况及以前年度存货跌价是

否充分 

1.本年度存货跌价准备计提相关政策与前期一致 
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存货跌价准备计提相关政策详见本回复之“二、关于存货跌价”之

“(一)年末存货的主要类型、库龄、账面余额、跌价计提发生额及余额”

的相关表述，该会计政策与已披露的历年公司年报中关于“存货”的会

计政策一致，本年度与前期一致，未发生重大变化。 

2.以前年度存货跌价已充分计提 

公司存货跌价计提比例与毛利率变动趋势如下所示： 

2025 年受市场竞争等不利影响，公司整车制造业务毛利率全年为

负数（详见本回复“一、关于毛利率”的相关说明）。但 2024 年及以

前公司整车制造业务毛利率仍为正数，公司在前期计提存货跌价，是基

于当时的销售情况、市场环境等客观因素确定，相关参数已是当时的最

佳估计数（详见本回复“二、关于存货跌价之（二）存货可变现净值的

确认方式、计提跌价准备的具体过程及存货跌价损失增加的原因”中的

相关说明），不存在前期计提不及时、不充分的情形。 

本公司建立了完善的存货内部控制制度，确保及时识别存货减值迹

象，合理确定减值测试参数估计，并充分计提存货跌价准备。 

 

单位：亿元 

年度 
存货期末

余额 

存货跌价

准备期末

余额 

计提比例 
整车制造

业务收入 

整车制造

业成本及

税金 

整车制造业

务毛利率 

2025 年 164.03 14.96 9.12% 690.10 740.85 -7.35% 

2024 年 163.17 6.28 3.85% 789.34 772.14 2.18% 

2023 年 172.62 5.42 3.14% 940.15 903.29 3.92% 
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年审会计师事务所回复： 

针对存货跌价准备，我们在本年度已执行的程序主要包括： 

1.了解与存货减值评估的关键内部控制的设计，并测试了相关控制

的运行有效性； 

2.了解公司存货跌价准备计提政策以及测试方法；查阅同行业可比

公司的定期报告等公开资料，了解同行业可比公司存货计提政策与公司

的差异情况，评价存货跌价准备计提依据和方法是否合理； 

3.获取公司的存货明细表，了解各业务类型存货构成情况和存货跌

价准备计提情况，分析其合理性； 

4.取得公司的存货减值测试底稿，评估是否符合《企业会计准则第

1号——存货》的规定；对存货减值测试过程进行重新计算，确认存货

跌价准备计提的准确性。 

基于上述已实施的审计程序，截至本说明出具日，我们未发现公司

存货跌价计提与《企业会计准则》相关规定存在重大不一致的情况，相

关会计处理符合《企业会计准则》等相关规定。 

截至本说明出具日，我们的审计工作尚在进行中。针对上述事项，

我们尚需完成复核存货减值测试的关键指标，确认相关指标的数据口径

是否合理等审计程序，与组成部分会计师沟通并查阅及复核相关底稿和

支持性文件，以形成正式的审计结论。 

 

三、关于无形资产减值。业绩预告显示，公司预计本年度对无形

资产的减值计提较上年同期有所增加，系本年度业绩亏损的主要原因



13 
 

之一。2023 年、2024 年公司无形资产减值损失分别为 8.56 亿元、

11.90 亿元，主要减值项目均为专有及非专利技术。请公司：（1）

补充披露近三年计提无形资产减值的主要项目及具体内容；（2）补

充披露本年度公司计提无形资产减值的具体过程，包括但不限于发现

的减值迹象、采用的假设、估计等，说明近三年持续计提大额无形资

产减值的主要原因。 

公司回复： 

（一）近三年计提无形资产减值的主要项目及具体内容  

公司近三年主要减值项目均为专有及非专利技术，具体内容主要是

内部研发形成达到资本化条件的车型相关专有及非专利技术，包括整车

平台化架构、动力总成、材料及制造工艺等方面的技术，覆盖了整车设

计到量产落地的全过程。近三年计提无形资产减值准备的主要情况如下： 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 

减值金额 8.56 亿元 11.90 亿元 12.1 亿元 

主要减值

项目 

车型专有及 

非专利技术 

车型专有及 

非专利技术 

车型专有及 

非专利技术 

 

（二）2025 年计提无形资产减值的具体过程 

1.减值迹象的识别： 

根据《企业会计准则第 8 号—资产减值》的规定，2025 年度公司

通过内部定期的资产绩效监控与车型损益分析，识别出以下主要减值迹

象： 

（1）市场环境变化：汽车市场竞争白热化，2025 年全年销量未达
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预期，传祺品牌2025 年销量 31.92 万辆，较上年减少23.02%，埃安及

昊铂品牌 2025 年销量 29 万辆，较上年减少 22.62%，导致部分车型的

未来销量预测及定价假设需向下修正。 

（2）内部绩效：经过内部车型损益分析，部分车型的毛利为负或

较低，广汽传祺和广汽埃安整体毛利率为-7.35%，上年同期为 2.18%，

下降近9个百分点。 

2.采用的假设与估计： 

（1）方法选择 

根据《企业会计准则第 8 号—资产减值》的规定，2025 年度公司

对相关车型资产组采用“预计未来现金流量现值”进行评估，因相关技

术资产多为专用性资产，缺乏活跃市场交易，公允价值难以可靠取得，

且公司持有相关资产的目的是为了生产经营，应用于产品生产销售获取

未来现金流，故未采用公允价值减去处置费用后的净额法。 

（2）方法介绍 

未来现金流量折现法是指对资产组预计未来现金流量及其风险进

行预测，选择与之匹配的折现率，将未来的现金流量折现求和的评估方

法。其计算公式如下： 

资产未来现金流量的现值（PV）=∑
第𝑡年预计资产未来现金流量（𝑁𝐶𝐹𝑡）

（1+折现率𝑅)𝑡
 

（3）本年度公司对车型资产减值测试计算过程如下： 

资产组预计未来现金流量采用税前现金流量。 

税前现金流量=收入-成本-税金及附加-销售费用-管理费用+折旧

摊销-营运资金增加额等 
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1）车型资产组预计未来现金流量现值计算过程如下： 

以 A 车型资产组为例： 

2025 年实际情况： 

单位：万元 

年度 收入 成本 费用率 现金流量 

2025年 517,443 643,287 5.79% -111,813 

 

未来5年预测情况： 

单位：万元 

年度 预测收入 预测成本 
预测费

用率 

预计未来

现金流量 

折现系

数 

预计未来

现金流量

的现值 

2026年 366,345 375,429 3.46% -17,796 0.9361 -16,659 

2027年 378,431 357,385 3.46% -14,709 0.8203 -12,065 

2028年 359,788 313,362 3.46% 35,972 0.7188 25,857 

2029年 350,754 285,826 3.46% 54,436 0.6299 34,289 

2030年 195,774 154,016 3.46% 50,033 0.5642 28,228 

合计 1,651,093 1,486,018 - 107,935 - 59,650 

预测收入及预测成本的销量前提均基于公司 “十五五”未来规

划予以确定，单台收入及单台成本基于公司 2026 年经营计划予以确

定，2027年及后续年份单价考虑市场趋势及公司管理目标予以确定；

其中预测收入考虑市场因素、竞品售价、配置价值等因素，预测成本

考虑车型配置、技术替代及优化、零件成本和内作成本年降等因素。 

2）本年度主要车型资产组减值测试情况如下： 

单位：万元 
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资产组名称 
截至 2025 年 12 月

31 日账面价值 
可回收金额 

本年度无形资产 

计提减值 

A 车型 60,922  59,650  1,273  

B 车型 134,168 100,444  33,724  

C 车型  60,865  -31,808  56,314  

D 车型  104,817  74,762  30,055  

3）关键参数说明 

①测试单元：以同一类平台的车型技术，同时考虑通用资产分摊额

作为资产组进行减值测试。 

②现金流预测：基于公司 2026 年经营计划及“十五五”规划滚动

预算。关键输入值包括相关技术对应车型的预计销量、销售收入、成本

费用及折现率等： 

A、销量与收入：基于最新市场研判、车型生命周期及竞争格局调

整的各车型销量及单价。 

B、预测期：根据车型生命周期确定。 

C、成本与费用：包含材料、制造、摊销、研发维护及相关的销售

管理费用。 

D、折现率：采用反映当前市场货币时间价值和资产特定风险的折

现率。该折现率主要参考公司加权平均资本成本（WACC）及内部收益率

进行综合确定。 

加权平均资本成本（WACC）=（股权占总资本的比例×股权成本）

+（债务占总资本的比例×税后债务成本） 

首先，确定公司的资本结构，即股权和债务各自的价值及其在总资
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本中的权重。然后分别计算两部分的成本：股权成本通常通过资本资产

定价模型（CAPM）来估算，该模型考虑了无风险利率、市场风险溢价和

权益系统风险系数（Beta）以及企业特定风险调整系数等；债务成本则

一般参考公司现有债务的利率或贷款市场报价利率，并乘以（1-所得税

率）以反映利息的税盾效应。最后，将计算出的股权成本和税后债务成

本，分别乘以其对应的资本权重，再将两个结果相加，即得到最终的

WACC。 

 

（三）近三年持续计提大额无形资产减值的主要原因 

根据《企业会计准则第8号—资产减值》规定，企业至少应在每年

年度终了对存在减值迹象的资产进行减值测试。根据会计准则的审慎性

要求，公司近三年持续计提大额无形资产减值，主要原因为： 

1.行业技术路线的颠覆性变革：汽车产业正经历从燃油车向“电动

化、智能化、网联化”的快速且不可逆的转型。这一转型的深度和速度

超出普遍预期。公司作为行业重要参与者，历史上在燃油车领域积累的

专有技术和非专利技术，随着公司战略资源全面向新能源和智能网联领

域倾斜，部分相关技术及与之紧密绑定的旧平台技术的经济寿命和创造

价值的能力系统性、趋势性缩短和下降。为保持长期竞争力，公司坚定

推进“EV（纯电动）+ICV（智能网联）”战略，必须对存量资产进行定

期、审慎的评估。这是导致连续减值的核心原因。 

2.市场环境变化：汽车市场竞争白热化，行业竞争从增量扩张转向

存量优化，市场格局持续分化，企业整车销量下滑；公司近三年乘用车
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销量同比分别为2.93%、-20.06%、-14.23%，销量持续承压。 

3.具体资产组的绩效未达预期：除行业共性原因外，部分前期通过

合作、研发形成的特定技术资产，在实际整合应用或市场转化中未能产

生原计划的经济效益，经过内部车型损益分析，部分车型的毛利为负或

较低。 

综上，公司计提减值是对历史技术投资在当前及未来市场环境下

真实价值的客观反映，旨在使财务报表更公允地反映资产状况，为未

来聚焦新赛道奠定基础。公司严格遵循会计准则，逐年进行评估并计

提相应减值，符合会计谨慎性原则。 

 

年审会计师事务所回复： 

针对无形资产减值，我们在本年度已执行的程序主要包括： 

1.了解与车型相关长期资产的减值评估的关键内部控制的设计，并

测试了相关控制的运行有效性； 

2.评估管理层对资产可收回金额的计算方法是否符合《企业会计准

则第8号——资产减值》的要求： 

3.获取管理层编制的长期资产减值测试表，与支持性证据（包括已

批准的预算、历史财务数据）进行比较，验证相关计算的准确性； 

4.访谈公司管理人员，了解并评估管理层编制的预算及预测未来数

据的合理性。 

基于上述已实施的审计程序，截至本说明出具日，我们未发现公司

无形资产减值与《企业会计准则》相关规定存在重大不一致的情况，相
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关会计处理符合《企业会计准则》等相关规定。 

截至本说明出具日，我们的审计工作尚在进行中。针对上述事项，

我们尚需完成分析并复核管理层在减值测试中预计未来现金流量现值

时运用的重大估计及判断、关键假设的合理性，与组成部分会计师沟通

并查阅及复核相关底稿和支持性文件，比较 2025 年实际业绩与预算业

绩等审计程序，以形成正式的审计结论。 

 

四、关于投资收益。业绩预告显示，公司投资收益因合营企业减

值而进一步减少，系本年度业绩亏损的主要原因之一。请公司：（1）

补充披露本年度发生减值的合营企业名称及其发生减值的具体原因；

（2）说明与上述合营企业相关的长期股权投资是否出现减值迹象，

如是，说明公司对其进行减值测试的具体情况。 

公司回复： 

（一）本年度发生减值的合营企业名称及其发生减值的具体原因: 

1.本年度发生重大资产减值的合营企业主要为广汽本田汽车有

限公司（简称“广汽本田”）。 

2.广汽本田计提资产减值，其根本原因在于，市场需求发生结构

性变化，广汽本田对现有产线进行战略性调整与优化。 

近年来，我国汽车市场格局持续分化，合资品牌乘用车的市场份

额特别是日系品牌乘用车的市场份额在快速萎缩。根据中国汽车工业

协会数据，2020-2025 年，各合资品牌乘用车市场份额均有不同程度

的下降，其中日系品牌乘用车的市场份额由 24.1%下降至 9.7%。 
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2020-2025 年乘用车各国别车系市场份额变化情况 

 

  注：数据来源于中国汽车工业协会 

近年来传统能源汽车（燃油车）销量也在持续下跌，且市场份额

在快速萎缩。根据中国汽车工业协会数据，2025 年我国传统能源汽车

（燃油车）销量约为 1,791 万辆，比 2024 年下降约 3.6%，传统能源

汽车（燃油车）销量占我国汽车总销量的比例已由 2020 年的约 95%

下降至约 52%。 

2020-2025 年我国各能源类别汽车销量情况 

单位：万辆 
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注：数据来源于中国汽车工业协会 

综上图表数据变化可知，随着中国新能源汽车市场渗透率持续

快速提升，消费者偏好发生根本性转变，导致部分传统燃油车型的

市场需求未达预期，销量和市场占有率均出现不同程度的下滑态

势。广汽本田在售车型大部分为传统能源汽车（燃油车），近三年

其传统能源汽车（燃油车）销量占比均在 95%以上，近年来其总体

销量出现下滑。 

2020-2025 年主要日系合资汽车企业销量变化情况 

单位：万辆 

 

注：数据来源于相关上市公司公告及中国汽车流通协会乘用车市场信息联席分

会统计数据 

为及时应对市场变化、优化资源配置，广汽本田持续推进生产线

的集约化整合与结构优化，对部分老旧或不再适用的生产线及与之紧

密相关的长期资产作出关停、淘汰或升级的决策。这部分资产因未来

使用预期大幅降低或明确不再使用，其未来产生经济利益的能力已显

著下降。根据《企业会计准则》中关于资产减值的相关规定，这部分
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资产的可收回金额低于其账面价值，因此广汽本田基于审慎经营原则，

决定对闲置产能较多、预期经济效益下降的生产线进行减值测试，并

计提固定资产减值，以进一步降低固定成本，优化资产结构，提升资

产运营效率。 

本次计提减值的资产具体包括冲压、焊装、涂装、总装等生产线，

与之紧密相关的长期资产具体包括厂房、生产配套的模检夹具，合计

减值金额约 7 亿元。 

 

（二）上述合营企业相关的长期股权投资是否出现减值迹象，如

是，说明公司对其进行减值测试的具体情况。 

结合对行业未来发展趋势的判断以及广汽本田战略调整及经营

情况，经公司审慎判断，公司认为持有的广汽本田长期股权投资未出

现减值迹象，主要原因是： 

1.中国汽车市场已进入“本土主导、外资差异化共存”的新稳态。

对比其他汽车工业强国的市场格局，随着国内新能源汽车支持政策的

逐步退出，根据标普全球的预测，预计合资品牌的市场份额在未来 5

年将稳定在 25%-30%的区间，燃油车特别是 HEV（油电混合动力汽车）

仍将在相当长一段时间内保有稳定的市场份额。 

从当前行业趋势看，合资车企虽面临市场份额下滑与转型阵痛，

但正迎来关键的战略窗口期。随着电动车市场增速放缓、燃油车总量

保持稳定，市场格局从“颠覆”转向“多元共存”，这为合资车企依

托深厚积累实现转型赢得了宝贵时间。一方面，合资车企凭借在燃油
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车及混动领域长期积淀的技术、品控与品牌认知，稳固基本盘；另一

方面，通过深度本土化研发，与中国科技企业开展深度合作，正快速

补齐智能化和电动化的短板，推出更贴合市场需求的电动新品。整体

来看，凭借体系能力、成本控制与创新活力，合资车企有能力在未来

的市场竞争中重塑优势，实现高质量、可持续的发展。 

广汽本田近两年推进生产线的集约化整合与结构优化，将资源集

中投入到更符合国家政策和中国市场的产品上，根据广汽本田中长期

的产品规划，预计随着未来多款新能源产品陆续上市后，广汽本田将

进入新的上升周期；根据广汽本田未来 5 年发展规划，预计 2027 年

开始经营将逐步明显改善。 

2.广汽本田剔除战略性的短期主动调整（对部分生产线及与之紧

密相关的长期资产计提减值）的事项外，近三年实现盈利，保持正向

的营业利润。战略性的短期主动调整属于“暂时性”而非“趋势性”

的事项。 

综上，在经历中国汽车市场前所未有的价格竞争与电动化转型阵

痛之际，广汽本田展现了其作为老牌合资车企的经营韧性。在财务报

表层面，即便剔除因重组部分产能或优化资产结构（如处理闲置生产

线、针对老旧车型模具进行减值拨备）所带来的非现金性长期资产减

值影响，其核心主业（燃油车基本盘及部分混动车型的销售）依然维

持着正向盈利。 

 

年审会计师事务所回复： 
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针对长期股权投资减值，我们在本年度已执行的程序主要包括： 

1.询问公司及广汽本田管理层，了解与广汽本田资产减值识别、

评估、测试及审批相关的情况； 

2.与广汽本田财务报表会计师进行沟通，了解会计师对资产减值

事项对应的审计策略应对以及审计程序执行情况； 

3.获取广汽本田未来盈利预测、发展规划等相关材料，了解和评

估公司管理层对长期股权投资判断未出现减值迹象的过程。 

基于上述已实施的审计程序，截至本说明出具日，我们未发现公

司对广汽本田资产减值以及公司对长期股权投资的减值迹象判断与

《企业会计准则》相关规定存在重大不一致的情况，相关会计处理符

合《企业会计准则》等相关规定。 

截至本说明出具日，我们的审计工作尚在进行中。针对上述事项，

我们尚需完成分析并复核广汽本田本年资产减值明细及测试底稿和

广汽本田未来盈利预测中预计未来现金流量时的重大估计及判断、关

键假设的合理性，与组成部分会计师沟通相关审计程序执行结果，以

形成正式的审计结论。 

特此公告。 

 

 

广州汽车集团股份有限公司董事会 

2026 年 3 月 15 日 
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