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市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《人形机器人行业周报（第五期）-智元机器人有望迎催化，特

斯拉新视频人形机器人多次出镜》 ——2025-03-08

《小米汽车专题系列之三——小米 Su7 Ultra 发布，2 小时大定

过 1 万辆》 ——2025-03-02

《人形机器人行业周报（第四期）-北京亦庄发布万台机器人应

用计划，板块回调静待新催化》 ——2025-03-01

《汽车行业周报（25 年第 8周）-上汽与华为签署深度合作协议,

多家车企切入人形机器人赛道》 ——2025-02-24

《人形机器人行业周报（第三期）-Figure AI 机器人多模态能力

升级，中鼎战略合作众擎机器人》 ——2025-02-23

月度产销：根据乘联会数据初步统计，2月1-28日，全国乘用车市场零售

139.7万辆，同比去年同期增长26%，较上月下降22%。今年以来累计零售

319.1万辆，同比增长1%。2月1-28日，全国乘用车厂商批发178.1万辆，

同比去年同期增长35%，较上月下降15%；今年以来累计批发388.2万辆，

同比增长13%。

周度数据：根据上险数据，2月 24 日-3 月 2 日，国内乘用车上牌 40.60

万辆，同比+38.0%，环比+10.0%；其中新能源乘用车上牌 21.82 万辆，

同比+67.7%，环比+7.9%。2 月累计更新(2.3-3.2)：2 月国内乘用车累计

上牌 136.34 万辆，同比+48.2%；其中新能源乘用车累计上牌 69.64 万辆，

同比+100.2%。

本周行情：本周（20250303-20250307）CS 汽车上涨 3.38%，CS 乘用车上涨

1.2%，CS 商用车上涨 3.04%，CS 汽车零部件上涨 5.54%，CS 汽车销售与服

务上涨 0.51%，CS 摩托车及其他下跌 1.35%，电动车上涨 1.99%，智能车上

涨 5.55%，同期的沪深 300 指数上涨 1.39%，上证综合指数上涨 1.56%，CS

汽车强于沪深 300 指数 2pct，强于上证综合指数 1.83pct，年初至今上涨

13.14%。

成本跟踪和库存：截至 2025 年 2 月 28 日，浮法平板玻璃、铝锭类、锌

锭类价格分别同比去年同期-33.1%/+9.4%/+15.9%，分别环比上月同期

-0.4%/+1.9%/-2.9%。1 月汽车经销商综合库存系数为 1.40，环比上升

22.8%，同比上升 1.4%。

市场关注：1）智驾进展：吉利发布千里浩瀚智驾系统；特斯拉Autopilot

城市领航开启推送；文远知行欧洲落地L4级自动驾驶出行服务；2）机器人：

长安汽车在机器人领域将开展类人机器人等相关产业布局；何小鹏透露L3

级人形机器人明年量产；3）车型相关：BYD和吉利等车企后续智能化车型发

布，后续汽车板块公司业绩。

核心观点：中长期维度，关注自主崛起和电动智能趋势下增量零部件机遇。

一年期维度，看好强新品周期的华为汽车及车型元年的小米汽车产业链。

投资建议：1）整车推荐：小鹏汽车、宇通客车、赛力斯、吉利汽车；2）智

能化推荐：科博达、华阳集团、均胜电子、伯特利、保隆科技；3）机器人

产业链推荐：拓普集团、三花智控、双环传动；4）国产替代（全球化）推

荐：星宇股份、福耀玻璃、继峰股份、新泉股份、玲珑轮胎等。

风险提示：汽车供应链紧张、经济复苏不及预期、销量不及预期风险。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2024E 2025E 2024E 2025E

0175.HK 吉利汽车 优于大市 17.86 1660 1.64 1.35 11 13

9868.HK 小鹏汽车-W 优于大市 90.00 1578 -3.15 -0.83 -22 -82

9660.HK 地平线机器人-W 优于大市 9.16 1116 -0.48 -0.14 -13 -43

601689.SH 拓普集团 优于大市 63.93 1078 1.75 2.3 42 32

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：收盘价为 2025 年 3 月 7 日数据
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投资建议：关注自主品牌崛起和增量零部件机

遇

行业背景：汽车行业迎来科技大时代，百年汽车技术变革叠加整体成长向成熟期

过渡。电动化、智能化、网联化加速发展，汽车电动化的核心是能源流的应用，

电动化方面围绕高能量密度电池、多合一电驱动系统、整车平台高压化等方向升

级；汽车智能化的核心是数据流的应用，智能化方面随着 5G 技术应用，智慧交通

下车路协同新基建进入示范，汽车智能化水平提升，2025 年预计更多搭载激光雷

达、域控制器、具备 L2+级别车型量产（尤其是自主及新势力品牌），L3 高阶智

能驾驶进入元年时刻。百年汽车变革加速，电动、智能、网联技术推动汽车从传

统交通工具向智能移动终端升级，创造更多需求。特斯拉鲶鱼效应，颠覆传统造

车理念，推动电子电气架构、商业模式变革，带来行业估值体系重估，造车新势

力和传统整车相继估值上升。

行业中长期展望：中国汽车行业总量从成长期向成熟期过渡，呈增速放缓、传统

产能过剩、竞争加剧、保有量增加的特点。电动化智能化带来传统汽车转型升级

的结构性发展机遇，行业新旧动能切换。中长期预计国内汽车总量产销未来 20

年维持 2%年化复合增速，2022 年新能源汽车销量 689 万辆，同比增长 93.4%，2023

年新能源汽车销量 949.5 万辆（+38%），2024 年新能源汽车销量 1216 万辆（+37%），

电动智能汽车是汽车板块中高景气赛道。

行业复盘：中国汽车工业发展从 20 世纪 50 年代开始，1956 年 7 月长春第一汽车

制造厂内第一批解放牌汽车成功下线，1974 年中国汽车产量突破 10 万辆，1992

年突破 100 万辆，2009 年突破 1000 万辆，2013 年突破 2000 万辆，2023 年突破

3000 万辆。2010 年是国内汽车行业增速的分水岭，国内汽车产量增速从两位数下

降至个位数，行业处于震荡向上阶段，增长依赖于国内经济上行，以及汽车消费

政策的刺激。中国的汽车市场从 2000-2010 年处于快速发展阶段，期间产量从 207

万辆提升至 1827 万辆，年均复合增速为 24%，2010-2022 年行业从 1827 万辆增长

至 2718 万辆，年均复合增速为 4%，国内整体乘用车市场增速有所放缓。

从产销量情况看，2018 年中国汽车工业历史出现首次销量下滑，主要因为在 2016、

2017 年政策补贴后第一年，行业受到政策刺激消费的挤出效应明显；在去杠杆、

国内经济下行背景下 2019 年销量持续下滑；2020 年国内受到疫情冲击，汽车产

业遭受冲击；2022 年下半年行业受到购置税减征的刺激销量有所恢复，全年汽车

产销分别完成 2702.1 万辆和 2686.4 万辆，同比增长 3.4%和 2.1%；2023 年以来，

在优质供给、更大的行业优惠（新车价格更有性价比、老车降价）、出口的高增

长催动下，汽车行业产量/销量达 3016/3009 万辆，产销创历史新高；2024 年进

一步在以旧换新等补贴政策刺激下，中国汽车产销分别达到3128.2万辆和3143.6

万辆，同比分别增长 3.7%和 4.5%，再创历史新高。
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图1：国内汽车产量（万辆） 图2：国内乘用车销量及增速（万辆）

资料来源：Wind，中汽协，国信证券经济研究所整理 资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理

根据中汽协数据，2023 年我国汽车销量 3009 万辆，2024 年达 3143 万辆，再创历

史新高。2024 年汽车市场呈现出三大亮点：一是汽车产销创历史新高；二是新能

源汽车延续快速增长势头；三是汽车出口再创历史新高，2024 全年达到 585 万辆

规模。新能源方面，2024 年新能源乘用车批发量达到 1216 万辆，同比增长 37%，

渗透率达 38%，预计保持较强增长势头。我们预计 2025 年乘用车销量有望维持 3%

左右增速。

表1：中国汽车销量预测（万辆）

2023 YOY 2024 YOY 2025 YOY

我国汽车销量 3009 12% 3143 4% 3237 3%

1、乘用车销量 2606 11% 6% 2838 2850 3%

其中新能源乘用车 900 38% 35% 1252 1523 23%

2、商用车销量 403 22% -4% 399 397 4%

资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理和预测

投资建议：推荐自主品牌崛起（重视华为、小米入局）和增量零

部件（电动、智能）机遇

自主崛起方向：电动智能化背景下，看好国产品牌车企全球地位提升。当前自主

品牌车企主要有三类，1）传统车企（诞生于燃油车时代，积极转型且收获成效，

包括长安、长城、吉利、奇瑞等，后续看好出海及华为赋能下的销量增长）；2）

新势力品牌（电动化时代开始跨界入局的小鹏、理想等，2023 年开始积极转型智

能化）；3）科技/消费电子转型车企（华为、小米等入局，该类企业有强渠道流

量积累及操作系统等软件生态能力，成长迅速）。看好以上三类企业带动国产汽

车全球份额提升。

增量零部件：1）数据流方向关注传感器、域控制器、线控制动、空气悬挂、车灯、

玻璃、车机、HUD、车载音响等环节。2）能源流方向：关注动力电池、电驱动系

统、中小微电机电控、IGBT、高压线束等环节。标的方面推荐福耀玻璃、伯特利、

华阳集团、星宇股份、科博达、保隆科技、玲珑轮胎、骆驼股份等。

自主品牌凭借三电底层技术及供应链支持、快速研发响应和灵活激励机制、类消

费品的商业模式，逐渐取代百年以来合资/外资车企在国人心目中的强势地位，以

长城、吉利为代表的混动平台，以“蔚小理”、华为智选、广汽埃安、吉利极氪
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等新势力/新品牌推进的爆款单品，2021 年起销量快速爬升，2022-2023 年新车型

持续推出，中长期规划高增长，核心自主整车及其产业链面临较大发展机遇。考

虑当前国内电动化渗透率已近 40%，自主品牌车企后续成长空间主要在出海、智

能化转型，我们特别推荐关注具备渠道及软件算法优势的新势力、华为、小米汽

车产业链。

以旧换新和自主品牌崛起共振，新能源车型销量还将进一步提升，预计 2025 年

新能源车型销量有望超 1500 万辆，同比增长超 20%。

传统自主品牌：智能化助力之下，加速推进电气化进程。1）吉利：品牌整合之后，

各级别产品定义更加清晰；2025 年，银河凭借技术迭代有望继续保持高增长，极

氪布局家用市场、具备强产品周期；预计 2025 年吉利旗下新能源车型销量 132

万辆，同比增长 49%。2）长安：智能化护航，三大新能源子品牌齐头并进；启源

以长安自研的 SDA 架构的基础，深蓝、阿维塔分别搭载华为的乾崑 SE、ADS 智驾

系统，三大新能源品牌都具备较先进的电子电气配置；预计 2025 年，长安三大新

能源品牌增速达到 50%-100%，长安旗下新能源车型销量将达到 91 万辆，同比增

长 25%；3）长城：电气化转型中，智能化程度高的 WEY 将起到带头作用；WEY 系

列搭载较高的智能化配置，承担公司电气化、智能化转型的重任，预计在 2025

年开始发力翻倍增长；坦克、哈弗的燃油车在海内外都取得市场认可，2025 年将

进一步电气化，新能源渗透率提升；预计 2025 年，长城旗下新能源车型销量 41

万辆，同比增长 27%。

新势力：智能化程度高、出海逻辑强的主机厂将具备更高增速。1）小鹏：智能化

领域领军品牌之一，2025 年迎来产品爆发；小鹏 P7+上市后订单大超预期，公司

多年潜心研发获得高回报，市场对智能化配置的偏好也进一步得到验证；2025 年，

小鹏将迎来新一轮产品爆发期，预计销量达到 45 万辆，同比增长 136%。2）零跑：

2025 出海业务发力元年，叠加强产品周期；零跑在 2024 年完成“零跑国际”前

期储备和试水工作，并积极参加巴黎车展；2025 年，零跑的出海业务将正式起航，

并全球发布多款 B 系列产品，预计销量 45 万辆，同比增长 53%。3）理想：智能

化体验升级显著，全面进军纯电领域；经过多轮 OTA，理想产品的智能化水平已

经显著提升，2024 年理想加速布局渠道和充电网络，为 2025 年正式进军纯电市

场做准备；预计 2025 年，理想在高基数上依然保持可观增速，预计销量 60 万辆，

同比增长 20%。4）蔚来：成功开辟新赛道；蔚来在 2024 年推出乐道系列，赛道

进行了下沉，取得可观大订成绩；预计 2025 年，蔚来全系销量 25 万辆，同比增

长 13%。

科技企业汽车业务：“1-N”阶段，华为小米产品矩阵扩容。1）鸿蒙智行：四界

共同扛起自主品牌冲击豪华车市场的旗帜；问界在 2024 年已经获得成功，智界在

R7 发布后也得到改善；享界增程车型、尊界车型将在 2025 年发布，二者赛道均

属于自主品牌蓝海市场，二者将作为自主品牌代表去冲击海外一线和顶级豪车的

基本盘；预计 2025 年，问界销量将进入稳步增长，智界销量将有大幅提升。2）

小米汽车业务：保持高关注度，进入更大容量的 SUV 赛道；在 SU7 取得超预期成

绩之后，小米汽车预计在 2025 年上半年发布运动风格 SUV；小米汽车的市场关注

度高，优秀的营销能力叠加过硬的产品力，预计首发 SUV 依然能取得不俗销量，

预计小米汽车销量为 30 万辆，同比+122%。

表2：新能源车型销量预测（万辆）

品牌 2023A 2024E YOY 2025E YOY

BYD

王朝海洋 288 406 41% 513 26%

腾势 13 13 -1% 25 98%

方程豹 1 6 886% 13 131%
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仰望 0 1 273% 1 34%

合计 301 425 41% 552 30%

吉利

极氪 12 22 87% 32 44%

其他 34 67 93% 118 77%

合计 46 89 92% 150 69%

特斯拉 95 92 -3% 95 4%

长安

其他 24 24 -1% 25 4%

启源 3 15 328% 20 37%

深蓝 13 22 69% 35 61%

阿维塔 3 6 141% 15 143%

合计 43 67 54% 95 43%

长城

坦克 3 11 216% 14 30%

wey 4 5 32% 9 64%

哈弗 8 10 23% 12 26%

欧拉 11 6 -42% 10 58%

合计 26 32 23% 45 40%

问界 10 39 276% 45 16%

智界 0 6 6348% 15 159%

理想 38 50 33% 60 20%

零跑 14 29 102% 45 55%

小鹏 14 19 32% 45 137%

奇瑞汽车(除智界） 13 47 277% 50 6%

蔚来 16 22 39% 25 13%

小米 14 - 30 119%

Aion 48 37 -22% 30 -20%

智己 4 7 71% 12 83%

其他 218 249 14% 220 -11%

合计 887 1223 38% 1559 27%

资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理和预测 注：2025 年销量为我们主观预测，非公司指引，仅

供参考，具体以公司为准。

表3：目前披露的华为产业链部分标的

公司简称
市值（2025 年 2 月

22 日，单位：亿元）
公告内容/投资者问答内容

拓普集团
1233 公司 IBS 项目、EPS 项目、空气悬架项目、热管理项目、智能座舱项目分别获得一汽、吉利、华为-金康、

理想、BYD、小米、合创、高合、上汽等客户的定点。

铭科精技
40 公司与赛力斯在问界系列车型的零部件供货多为铝镁合金材质，并且铝镁合金供货量集中在其高端系列车

型，相关轻量化零部件及总成业务占比较高。

华纬科技
53 公司在问界 M7 上有间接供应悬架弹簧

上海沿浦 61 重庆沿浦主要为新能源车型赛力斯问界 M5 及 M7 提供整车座椅骨架总成

华阳集团
193 2023 年第三季度公司 HUD 产品搭载长城、长安、问界、极氪等多个车型量产，整体出货量同比、环比大幅

度增长。

腾龙股份 44 公司主要在重庆工厂为问界车型进行配套，主要产品为汽车空调管路总成及 EGR 总成产品

超捷股份 43 冷管等方面产品，涉及问界 M7、M9 等车型

松原股份 77 奇瑞华为多款智能电动车型规划中，EH3、EHY“智界”车型，公司已有项目布点。

天汽模 63 公司参与了问界部分车型模具产品的设计制造。

东箭科技
49 公司主要供应适配问界 M7 的官方纯正精品项目：电动踏板和固定踏板，以及适配问界 M5 的官方纯正精品项

目：固定踏板。

博俊科技 111 公司为赛力斯的车身件供应商，为问界 M5、M7 和 M9 车型供应车身件等相关产品

星宇股份 349 公司配套问界 M9 的前照灯及后组合灯，其中 DLP 前照灯可实现投影及交互相关功能。

均胜电子
285 目前已在广汽、问界、阿维塔等相关车型智能座舱域控产品上有业务合作，包含基于鸿蒙 4.0 系统的相关产

品，后续将继续保持紧密合作，共同推进汽车行业的智能化发展

瑞鹄模具
93

奇瑞智界 S7 部分模具和自动化产线由我司提供，部分零部件由公司子公司承制供应。

资料来源：wind、公司公告、投资者交流，国信证券经济研究所整理
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表4：小米产业链标的（部分）

公司简称
市值（2025 年 2 月 27 日，

单位：亿元）
公告内容/投资者问答内容

拓普集团 1130
公司 IBS 项目、EPS 项目、空气悬架项目、热管理项目、智能座舱项目分别获得一汽、吉利、华为-金康、理
想、BYD、小米、合创、高合、上汽等客户的定点。

华域汽车 582
汽车内饰、电驱动铝壳盖、传动轴、前副车架、制动卡钳、车灯、电动空调压缩机等新获特斯拉、蔚来汽车、
BYD、小鹏汽车、小米汽车等相关车型的部分配套供货。

均胜电子 285 公司与小米汽车有相关业务合作。

万向钱潮 223 公司等速驱动轴产品已经供货给小米汽车。

银轮股份 275 公司新拓展小米汽车等客户，已经获得客户多个热管理产品定点。

奥特佳 106 公司预计将向小米提供汽车热管理产品。

博俊科技 124 有部分产品通过 Tier 1 客户间接供货小米汽车。

模塑科技 71 公司参股公司北汽模塑（持股 49%）是小米汽车供应商。

海泰科 20 公司专注于汽车注塑模具的研发、生产和销售，主要客户包含小米汽车。

无锡振华 80 公司和小米汽车构建了良好的合作关系，子公司廊坊工厂主要为小米汽车配套服务，提供车身零部件

富特科技 46 小米汽车是公司的重要客户之一

卡倍亿 61 公司的部分产品 已被应用在小米汽车上

富临精工 234 公司与包括小米汽车在内的国内主要自主品牌及合资品牌建立了客户合作关系。

飞龙股份 106 民用领域主要客户包括小米汽车等

华阳集团 186 小米是公司重要客户之一

金博股份 54 公司与小米汽车等重点客户建立了深入合作关系

精锻科技 66
公司产品主要配套于奥迪、奔驰、大众、通用、福特、丰田、日产、克莱斯勒、沃尔沃、北美电动车大客户、
蔚来、理想、小鹏、小米、长城、奇瑞、吉利、比亚迪等终端客户

长华集团 61 公司同金博股份建立了战略合作关系，资源共享，互惠互利，共同开拓碳陶刹车系统应用市场

豪能股份 113
直接或间接配套于国际、国内的主流汽车品牌,如比亚迪、问界、小米、理想、奔驰、宝马、奥迪、大众、红
旗、长城、吉利、长安、奇瑞、重汽、福田等

保隆科技 111 配置空气悬架车型,包括小米 SU7 部分车型

常熟汽饰 56
公司的新能源客户持续增长，与比亚迪、特斯拉、大众、奔驰、宝马、蔚来、理想、小鹏、零跑、北汽极狐、
奇瑞新能源、小米等保持稳定良好的合作伙伴关系

凌云股份 151 向小米汽车提供热成型和保险杠产品

金鸿顺 49
子公司新思考是微型驱动马达头部企业，产品应用领域广泛，正在积极布局汽车电子行业，并已实现产品批
量出货，终端客户包括小米汽车

经纬恒润 124
公司与吉利、一汽集团、北汽集团、江铃集团、上汽集团、东风集团、小米、安通林等国内外知名大型整车
厂或一级供应商存在业务关系

天汽模 62 公司是小米汽车的二级供应商，向小米的一级供应商提供部分车身零件

鹏翎股份 39 公司将为小米汽车配套流体管路产品。

双林股份 182 公司的部分内外饰件产品已间接供货小米汽车，但是尚未实现量产。

凯众股份 34
公司的减振产品与小米汽车有同步开发业务，公司投资的炯熠电子（苏州）有限公司在线控制动产品领域与
小米汽车也有同步开发业务。

德迈仕 38 公司产品不直接供应给小米汽车，公司生产的 1 款方向丝杠最终用于小米汽车中。

资料来源：各公司公告，国信证券经济研究所整理

表5：核心新能源车企（新势力等）产业链梳理
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股票代码 上市公司 2023 年营收（亿元）客户 配套产品 预计配套价值量

601799.SH 星宇股份 102 蔚来、小鹏、理想 前大灯、尾灯 2000-4000 元

002050.SZ 三花智控 246 特斯拉 热管理部件 2000-3000 元

蔚来、小鹏、理想 热管理部件（阀、泵、换热器等） 1000 元左右

601689.SH 拓普集团 197 特斯拉 底盘件、NVH、热管理部件 6000-9000 元

蔚来、小鹏、理想 底盘系统模块

002126.SZ 银轮股份 110 特斯拉 汽车换热模块 600-1000 元

多家新势力 热管理部件及模块 600 元左右

603305.SH 旭升集团 48 特斯拉 三电壳体 3000-4000 元

603179.SH 新泉股份 106 特斯拉 内饰件

蔚来、理想 仪表板、门板类产品 2000-3000 元

688533.SH 上声电子 23 特斯拉 扬声器 100-200 元

多家新势力 功放、扬声器 1000-2000 元

603348.SH 文灿股份 51 多家新势力 一体化产品、壳体类产品等

特斯拉 铝合金铸件

600699.SH 均胜电子 557 多家新势力 安全气囊、人机交互类产品、5G-V2X 1000-2000 元

特斯拉 汽车安全类产品

002472.SZ 双环传动 81 特斯拉 传动零部件产品

蔚来 新能源汽车减速器

605333.SH 沪光股份 40 美国 T 公司 高压线束

理想 高压线束

002906.SZ 华阳集团 71 多家新势力 汽车电子类产品

603786.SH 科博达 46 某新势力
照明系统控制、电机控制系统、车载电
子与电器、能源管理系统

超 3000 元

603982.SH 泉峰汽车 21 蔚来 铝压铸类产品

300681.SZ 英搏尔 20 小鹏 电源总成、电驱总成 3000 元

688162.SH 巨一科技 37 蔚来、小鹏、理想 智能装备、电驱总成 -

603197.SH 保隆科技 59 多家新势力 传感器类产品、空气悬架系统产品

000887.SZ 中鼎股份 172 蔚来 空气悬挂系统产品、电池模组密封系统

603166.SH 福达股份 14 理想 混动车曲轴

资料来源：各公司公告，国信证券经济研究所整理及预测

增量零部件：增量零部件主要围绕数据流和能源流两条线展开，数据流从获取、

储存、输送、计算再应用到车端实现智能驾驶、应用到人端通过视听触等五感进

行交互（HUD、中控仪表、车灯、玻璃等）；能源流（双碳战略下核心是电流）从

获取、储存、输送、高低压转换、经 OBC 到 1）大三电（高压动力电池、电控及

驱动电机）以支持智能驾驶“大运动”（线控制动和转向等平面位移）、2）小三

电（低压电池、中小微电控及电机）以支持车身各种“精细运动”（鹰翼门、电

吸门把手、电动天窗、空气悬架等车内形变）。标的方面推荐星宇股份、福耀玻

璃、拓普集团、华阳集团、伯特利、上声电子、科博达、玲珑轮胎等。

表6：电动、智能增量零部件和国产化存量零部件赛道选择

零部件 当前渗透率 单车价值量（元） 起配节点 上市公司

车载摄像头 <10% 3000 2020 年之前 舜宇光学、联创电子等

激光雷达 <3% >10000 2022 年 炬光科技、长光华芯、永新光学、腾景科技、天孚通信等

自动驾驶域控制器 <5% >10000 2021 年 科博达、均胜电子等

HUD（抬头显示） 7% 1000-4000 2021 年 华阳集团

HUD 前档玻璃 7% 400-600 2021 年 福耀玻璃

全景天幕（不含调光） 5% 1000-2000 2021 年 福耀玻璃

调光天幕 0% 3000 2022 年 福耀玻璃

ADB 车灯 7% 4000 2022 年 星宇股份

DLP 车灯 <1% 10000 2023 年 星宇股份

氛围灯 <5% 1000 2021 年 科博达、星宇股份
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车载声学（功放） <20% 1000 2021 年之前 上声电子、华阳集团

线控制动 5% 2000 2022 年 伯特利、亚太股份、拓普集团等

线控转向 0% 3000 研发阶段 耐世特

空气悬架 <1% 10000 2023 年 中鼎股份、保隆科技、天润工业、拓普集团

多合一电驱动 <30% 20000+ 2021 年之前
巨一科技、英搏尔、精进电动、汇川技术、大洋电机、正
海磁材

多合一小三电 <30% 2000 2021 年之前 欣锐科技、麦格米特等

新能源热管理 <30% 5000-8000 2021 年之前 三花智控、银轮股份、拓普集团等

一体化压铸 <5% >10000 2022 年
文灿股份、广东鸿图、爱柯迪、旭升股份、泉峰汽车
立中集团、永茂泰、力劲科技、合力科技等

高压、高速线束及连接器<30% 3000+ 2021 年之前 沪光股份、瑞可达、永贵电器、电连技术、中航光电等

汽车座椅（存量部件） 100% 4000-7000 2021 年起国产化加速 继峰股份、天成自控、上海沿浦

安全气囊（存量部件） 100% 1000+ 2021 年起国产化加速 松原股份、均胜电子

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

核心假设或逻辑的主要风险

第一，宏观经济下行，车市销量持续低迷，整车行业面临销量下行风险和价格战

风险，零部件行业面临排产减少和年降压力。

第二，新能源汽车替代传统燃油车后，部分机械式零部件行业（比如内燃机系统）

的消失。

重要行业新闻与上市车型

重要行业新闻

1、行业动态

特斯拉Autopilot城市领航开启推送

2 月 25 日，据《36 氪》报道，特斯拉宣布 2024.45.32.12 版本的更新通知，开始

分批推送Autopilot城区高阶辅助驾驶功能。特斯拉表示，目前可用的功能需要驾

驶员主动进行监管，车辆尚未实现完全自动驾驶。未来推出的功能的激活和可用

性还有赖于进一步研发及行政审批。根据特斯拉中国官网上对Autopilot的说明，

该功能显示为FSD智能辅助驾驶功能，需要人民币 6.4 万元进行购买。

小米汽车端到端全场景智驾 开启全量推送

2 月 25 日，小米汽车宣布，小米SU7 1.5.5 OTA开始推送，此次OTA将新增 18 项

功能，同时优化 18 项体验。其中包括小米端到端全场景智能驾驶HAD的发布及全

量推送。小米汽车表示，小米端到端全场景智能驾驶覆盖高速、城市快速路、复

杂城市开放道路以及预先学习的停车场场景，可实现从车位启动，到驶入公共道

路，再到目标停车场智能泊车的不间断全场景能力。支持路边 0 速度启动，ETC

闸口自主通行。此外，小米SU7 Ultra出厂即搭载最新的全场景端到端智能驾驶系

统。

吉利发布千里浩瀚智驾系统，最高支持L3 级自动驾驶
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3 月 3 日，吉利汽车三亚举办吉利 AI 智能科技发布会，对外发布“千里浩瀚”智

能驾驶系统，“千里浩瀚”根据层级不同，共有 5个版本，包括：

千里浩瀚 H1，传感器方案采用 10V5R，支持高速 NOA 以及自动泊车 APA。

千里浩瀚 H3，传感器方案采用 11V3R，支持城市通勤 NOA、高速 NOA 以及记忆泊

车 HPA。

千里浩瀚 H5，传感器方案采用 11V3R1L，软件架构采用端到端大模型方案，支持

全场景 D2D 车位到车位领航辅助、城市无图 NOA、高速 NOA 以及记忆泊车 HPA。

千里浩瀚 H7，传感器方案采用 11V3R1L，软件架构采取端到端大模型+MLM+数字先

觉网格，支持全场景 D2D 车位到车位领航辅助、城市无图 NOA、高速 NOA 以及泊

车代驾 VPD。

千里浩瀚 H9，传感器方案采用 13V5R（X）L，具备全冗余、全备份 L3 架构，支持

全场景 D2D 车位到车位领航辅助、城市无图 NOA、高速 NOA 以及泊车代驾 VPD。

其中，全场景 D2D 智能驾驶将会在今年 3 月份大规模对车主推送。另外，吉利宣

布，吉利银河旗下全新及改款产品，都将搭载不同版本的"千里浩瀚”智能驾驶系

统。

理想 i8 纯电 SUV 宣布将于今年 7 月发布

3 月 3 日第一电动消息，理想汽车宣布其首款纯电动 SUV——理想 i8 将于 2025

年 7 月发布上市，并发布了首支预告视频。理想汽车 CEO 李想表示，尽管 2025

年 7 月同期上市的新车众多会有压力，但就六座纯电 SUV 的产品竞争力而言，对

理想 i8 信心十足。他强调，对于二胎及三代同堂家庭的用车需求，理想 i8 将是

一个值得期待的选择。李想还提到，理想 i8 不仅在产品性能上表现出色，理想汽

车遍布全国的超充站网络也将为用户提供便利的充电体验。他表示有明确家庭用

车需求的用户耐心等待理想 i8 的上市，产品的实际表现一定会让用户满意。

中国一汽与零跑签署《战略合作谅解备忘录》

3 月 3 日，中国一汽与零跑汽车在长春举行《战略合作谅解备忘录》签署仪式。

中国一汽董事长、党委书记邱现东，零跑汽车创始人、董事长兼 CEO 朱江明出席

签署仪式。此次战略合作分两个维度，一是双方充分发挥各自在研发领域的技术

积累，共同开展新能源乘用车联合开发及零部件合作，通过双方的技术融合共同

提升产品竞争力；二是双方进一步探讨深化资本合作的可行性，通过资本合作，

使双方实现全产业链资源协同。

现代汽车与自动驾驶公司 Avride 达成合作

3 月 5 日，据外媒报道，现代汽车宣布将与自动驾驶技术公司 Avride 合作，共同

开发无人驾驶网约车。通过此次合作，Avride 将在 2025 年内部署 100 辆搭载自

动驾驶技术的现代 Ioniq 5 车辆。目前 Avride 在几个城市运营人行道送货机器人

车队，并计划在不久的将来推出商业化 Robotaxi。根据 Avride 与 Uber 达成的协

议，双方将在 Uber 应用程序上部署 Robotaxi。

文远知行欧洲落地 L4 级自动驾驶出行服务

2 月 27 日，文远知行 WeRide 携手雷诺集团、法国自动驾驶运营商 beti 及保险集

团 Macif 在法国德龙省（Dr?me）推出 L4 级自动驾驶出行服务，这是文远知行在

欧洲的首个公开道路自动驾驶小巴（Robobus）纯无人商业化部署。在此次合作中，

文远知行提供多辆具备 L4 级自动驾驶技术的无人小巴，每辆小巴长 6米，可容纳
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最多 8名乘客。无人接驳车队将由 beti 负责运营，于 3 月 10 日起在德龙省瓦朗

斯高铁站（Valence TGV station）所在的罗瓦尔坦商务园区（Rovaltain business

park）正式开启接驳服务。该项目开创了四家行业领军企业前所未有的合作，各

方秉持着共同的发展理念：普惠的共享自动驾驶出行服务应覆盖城市及郊区全域，

推动绿色交通转型，为居民提供更便捷的工作、医疗、教育及休闲出行解决方案。

长安汽车在机器人领域将开展类人机器人、汽车生态机器人等相关产业布局

长安汽车 3 月 7 日在投资者互动平台表示，长安汽车已入选重庆市工业和信息化

领域“揭榜挂帅”项目榜单（具身智能机器人方向第一批）。在机器人领域，公

司将开展类人机器人、汽车生态机器人等相关产业布局，2027 年前发布人形机器

人产品，到 2028 年长安的人形机器人将生产下线，加速向智能低碳出行科技公司

转型。

智元机器人创始人彭志辉在社交媒体上预告下周“好东西”

3 月 7 日，智元机器人创始人彭志辉在其个人微博@稚晖君上发布消息：“预告一

下，下周有好东西发布”。据《科创板日报》，智元机器人将于 3 月 10 日正式发

布首个通用具身基座模型--智元启元大模型(GenieOperator-1)，该模型框架由

VLM(多模态大模型)+MOE(混合专家)组成，将集合采训推一体，小样本快速泛化

“一脑多形”的跨本体应用、持续进化、人类视频学习等能力。

何小鹏透露 L3 级人形机器人明年量产

3 月 8 日何小鹏首次现身人大代表通道，他透露小鹏 IRON 人形机器人已在广州工

厂投入使用，并计划于 2026 年实现 L3 初阶能力的量产。L3 意味着机器人不再只

是“执行工具”，而是能自主感知环境、理解任务并进行复杂决策的智能体，这

场变革的核心，在于 A 大模型、自动驾驶与机器人技术的深度融合。L3 级人形机

器人，既是 A大模型的“新物理载体”，也是产业智能化的关键突破点。

2、政府新闻

商务部:2025 年以来收到汽车置换更新补贴超 70 万份

3 月 6 日，商务部部长王文涛在十四届全国人大三次会议经济主题记者会上表示，

截至 5 日，2025 年以来收到的汽车置换更新补贴申请超 70 万份，汽车报废更新

补贴申请超 30 万，共超 100 万份。

政府工作报告明确 2025 年大力发展智能网联新能源汽车

2025 年政府工作报告中指出，要推动科技创新与产业创新融合发展，推进新型工

业化，做大做强先进制造业。智能网联新能源汽车作为汽车产业与人工智能、大

数据等前沿技术深度融合的产物，是推动制造业数字化转型和培育未来产业的关

键领域。报告还提出，要激发数字经济创新活力，持续推进“人工智能+”行动，

将数字技术与制造优势、市场优势更好结合起来。智能网联新能源汽车正是数字

技术在制造业中的典型应用，通过发展该产业，可以加速汽车产业的智能化升级，

提升我国在全球汽车市场的竞争力。

深圳:支持企业加强智算芯片、高阶智驾等核心突破

3 月 3 日，深圳市工业和信息化局印发《深圳市加快打造人工智能先锋城市行动

计划（2025—2026 年）》，支持大模型关键核心技术攻关。加强关键技术研发，

加快算法理论创新，支持企业加强智算芯片、具身智能、高阶智驾、端侧轻量化

模型、超大参数模型、高效推理模型、全模态模型、空间智能模型等核心突破，
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提升大模型可信与可靠度。

浙江:加快培育智能网联汽车 新材料等战略性新兴产业

3 月 4 日，浙江省人民政府办公厅印发《浙江省推动碳排放双控工作若干举措》。

其中提出，大力发展绿色低碳产业。贯彻执行《绿色低碳转型产业指导目录（2024

年版）》，营造良好发展环境。大力发展环境保护、节能降碳、资源循环利用等

绿色低碳产业，加快培育智能网联汽车、新材料等战略性新兴产业，到 2025 年底

节能环保产业总产值达到 1.5 万亿元。

北京:推动人形 5G 机器人研发 鼓励汽车前装 5G 模块

3 月 5 日消息，北京市经济和信息化局发布《北京市 5G 规模化应用“扬帆”行动

升级方案（2025—2027 年）（征求意见稿）》，向社会公开征集意见。该方案旨

在推动 5G 技术在多个领域的规模化应用，促进相关产业创新发展。在智能终端和

机器人领域，《征求意见稿》提出推动基于 5G 的智能机器人、智能移动终端、云

设备等研发应用，并鼓励融合 5G 的 XR 业务系统、裸眼 3D、智能穿戴、智能家居

等产品的创新发展。人形机器人方面，方案强调预置 5G 模组与机器人的融合，推

进具备 5G 通信能力的人形机器人在高端制造和消费服务场景的规模化应用，并拓

展人机协同、柔性生产等新模式。在汽车领域，方案鼓励“5G 上车”，推动行业

为汽车引入前装 5G 通信模块，助力智能网联汽车的智驾和智舱提质升级。

3 月上市车型梳理

2025 年 3 月披露的上市车型中，重点关注 BYD、吉利旗下智驾车型。

表7：2025 年 3 月部分上市车型梳理

厂商 车型 厂商指导价 动力方面 级别 上市时间 类型

上汽通用别克 昂科威 19.69-25.99 万 纯燃油 中型 SUV 2025 年 3月 18 日 改款

江铃福特 福特烈马 29.98-43.88 万 纯燃油 中型 SUV 2025 年 3月 16 日 改款

BYD 秦 L 9.98-13.98 万 纯电动 中型车 2025 年 3月 12 日 改款

吉利汽车 吉利翼真 L380 37.99-47.99 万 纯电动 MPV 2025 年 3月 10 日 改款

长城汽车 坦克 300 新能源 26.98 万 插电混动 紧凑型 SUV 2025 年 3月 10 日 改款

星途 星纪元 ES 19.59-29.99 万 纯电动 中大型车 2025 年 3月 10 日 改款

长城汽车 坦克 300 19.98-33.00 万 纯燃油 紧凑型 SUV 2025 年 3月 10 日 改款

上汽大众 途昂 24.90-38.90 万 纯燃油 中大型 SUV 2025 年 3月 10 日 改款

江铃汽车 E 顺达 9.62-16.45 万 纯电动 微卡 2025 年 3 月 7 日 新车

江汽集团 瑞风 M3 新能源 12.49-14.49 万 插电混动 MPV 2025 年 3 月 7 日 改款

奇瑞汽车 捷途自由者 12.49-15.49 万 纯燃油 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 7 日 新车

长安跨越 新豹 T3 EV 15.38-18.78 万 纯电动 微卡 2025 年 3 月 7 日 改款

奇瑞汽车 捷途山海 T1 15.48-17.88 万 插电混动 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 7 日 改款

奇瑞汽车 捷途山海 T2 17.99-22.49 万 插电混动 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 7 日 改款

奇瑞汽车 捷途旅行者 13.99-23.99 万 纯燃油 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 7 日 改款

江汽集团 瑞风 E3 13.99-20.88 万 纯电动 MPV 2025 年 3 月 7 日 改款

长安跨越 新豹 T3 2.98-4.58 万 纯燃油 微卡 2025 年 3 月 7 日 改款

广汽丰田 铂智 3X 10.98-15.98 万 纯电动 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 6 日 新车

东风本田 东风本田 S7 25.99-30.99 万 纯电动 中型 SUV 2025 年 3 月 6 日 新车

上汽大通 大通 G70 14.98-20.48 万 纯燃油 MPV 2025 年 3 月 6 日 改款

上汽大通 大家 7 14.58-30.48 万 插电混动/纯电动 MPV 2025 年 3 月 6 日 改款

奇瑞汽车 艾瑞泽 8 9.99-14.89 万 纯燃油 紧凑型车 2025 年 3 月 6 日 改款

上汽大通 大拿 M1 18.475-20.68 万 纯电动 微面 2025 年 3 月 5 日 改款

BYD 元 PLUS 11.58-14.78 万 纯电动 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 5 日 改款

奇瑞汽车 瑞虎 7 7.49-13.99 万 纯燃油 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 5 日 改款

上汽通用五菱 五菱扬光电卡 8.48-9.18 万 纯电动 微卡 2025 年 3 月 4 日 新车

奇瑞汽车 捷途山海 L7 12.98-15.98 万 插电混动 中型 SUV 2025 年 3 月 4 日 改款

长安跨越 跨越王 X3 EV 17.98-19.58 万 纯电动 微卡 2025 年 3 月 4 日 改款

开瑞汽车 江豚 E7 8.29-17.58 万 纯电动 微面 2025 年 3 月 4 日 改款

SRM 鑫源新能源 鑫源 E3L 9.28-17.58 万 纯电动 微面 2025 年 3 月 4 日 改款

SRM 鑫源新能源 鑫源 E3 7.38-17.18 万 纯电动 微面 2025 年 3 月 4 日 改款

上汽大通 大拿 V1 8.88-20.68 万 纯电动 轻客 2025 年 3 月 4 日 改款

一汽奥迪 奥迪 A6L 42.79-65.68 万 纯燃油 中大型车 2025 年 3 月 4 日 改款

奇瑞汽车 风云 T9 12.99-19.39 万 插电混动 中型 SUV 2025 年 3 月 3 日 新车
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吉利汽车 银河 E8 15.38-22.88 万 纯电动 中大型车 2025 年 3 月 3 日 改款

长安汽车 长安览拓者 9.99-17.59 万 纯燃油 皮卡 2025 年 3 月 3 日 改款

上汽大众 ID.4 X 15.9888-21.1888 万 纯电动 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 3 日 改款

上汽大众 大众 ID.3 12.9888-14.7888 万 纯电动 紧凑型车 2025 年 3 月 3 日 改款

Audi Sport 奥迪 RS Q8 146.88-172.48 万 纯燃油 中大型 SUV 2025 年 3 月 3 日 改款

一汽红旗 红旗 HS5 18.38-24.98 万 纯燃油 中型 SUV 2025 年 3 月 3 日 改款

上汽大通 新途 V80 9.58-23.96 万 纯燃油 轻客 2025 年 3 月 3 日 改款

长城汽车 哈弗 H6 9.89-14.39 万 纯燃油 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 3 日 改款

Audi Sport 奥迪 RS 6 145.38-190.66 万 纯燃油 中大型车 2025 年 3 月 3 日 改款

上汽通用别克 君威 15.98-17.58 万 纯燃油 中型车 2025 年 3 月 3 日 改款

方程豹 豹 8 37.98-42.38 万 插电混动 中大型 SUV 2025 年 3 月 2 日 新车

赛力斯蓝电 蓝电 E5 PLUS 9.98-13.58 万 插电混动 中型 SUV 2025 年 3 月 1 日 新车

东风乘用车 eπ008 17.86-21.66 万 纯电动 中大型 SUV 2025 年 3 月 1 日 改款

特斯拉中国 Model Y 26.35-30.35 万 纯电动 中型 SUV 2025 年 3 月 1 日 垂直换代

上汽通用凯迪拉克 凯迪拉克 CT5 28.97-34.59 万 纯燃油 中型车 2025 年 3 月 1 日 改款

长安汽车 长安 CS75 PLUS 11.39-13.99 万 纯燃油 紧凑型 SUV 2025 年 3 月 1 日 垂直换代

一汽-大众 探岳 20.79-25.99 万 纯燃油 中型 SUV 2025 年 3 月 1 日 垂直换代

东风本田 思域 12.99-18.79 万 纯燃油/油电混合 紧凑型车 2025 年 3 月 1 日 改款

资料来源：太平洋汽车网，国信证券经济研究所整理
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本周行情回顾

行业涨跌幅：本周 CS 汽车上涨 3.38%，强于沪深 300 指数 2pct

本周（20250303-20250307）CS 汽车上涨 3.38%，CS 乘用车上涨 1.2%，CS 商用车

上涨 3.04%，CS 汽车零部件上涨 5.54%，CS 汽车销售与服务上涨 0.51%，CS 摩托

车及其他下跌 1.35%，电动车上涨 1.99%，智能车上涨 5.55%，同期的沪深 300 指

数上涨 1.39%，上证综合指数上涨 1.56%，CS 汽车强于沪深 300 指数 2pct，强于

上证综合指数 1.83pct，年初至今上涨 13.14%。

表8：汽车市场主要板块市场表现

代码 指数 本周收盘价 一周变动（%） 一月内变动（%） 二月内变动（%） 三月内变动（%） 年初至今（%）

CI005013 CS 汽车 12039.02 3.38 7.12 15.91 7.59 13.14

CI005136 CS 乘用车 II 24331.82 1.20 4.67 12.51 6.25 6.40

CI005137 CS 商用车 6423.58 3.04 6.18 6.74 4.62 8.58

CI005138 CS 汽车零部件 II 10967.78 5.54 9.69 21.09 9.18 20.34

CI005139 CS 汽车销售与服务 II 1133.84 0.51 0.10 8.49 -13.01 1.76

CI005140 CS 摩托车及其他 II 5472.32 -1.35 2.45 17.65 13.35 9.15

882105.WI
WIND 汽车与汽车零部

件
15036.15 3.10 6.56 16.18 7.35 12.79

930997.CSI 新能源车 2194.28 1.99 7.49 15.97 3.23 12.84

884162.WI 智能汽车指数 4695.59 5.55 7.49 19.33 4.25 15.39

000300.SH 沪深 300 指数 3944.01 1.39 2.63 3.21 -2.09 0.23

000001.SH 上证综合指数 3372.55 1.56 3.12 3.55 -2.44 0.62

资料来源:Wind，国信证券经济研究所整理

从全行业看，汽车行业本周涨幅在 30 个行业（中信分类）中排第 6 位；年初至今

涨跌幅在 30 个行业（中信分类）排第 4 位。

图3：中信一级行业一周涨跌幅 图4：中信一级行业年初至今涨跌幅

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理

个股涨跌幅：本周 CS 汽车板块较上周上涨明显

本周（20250303-20250307）CS 汽车板块个股涨跌幅

从本周个股表现看，CS 汽车板块内涨幅前五的公司分别是浩淼科技、美力科技、

浙江黎明、华原股份、征和工业；跌幅前五的公司分别是雪龙集团、凯众股份、

蠡湖股份、大地电气、钧达股份。

年初至今，CS 汽车板块内涨幅前五的公司分别是浩淼科技、骏创科技、美力科技、
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湘油泵、斯菱股份；跌幅前五分别是上汽集团、迪生力、成飞集成、金杯汽车、

福耀玻璃。

图5：本周 CS 汽车涨跌幅前五名 图6：年初至今 CS 汽车涨跌幅前五名

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理

估值：本周板块估值相较上周小幅下降

分行业看，本周沪深 300 市盈率为 12.62，低于大部分中信一级行业。汽车行业

市盈率为 34.11，板块间比较估值处于中等偏上水平。纵向来看，汽车行业市盈

率自 2021 年底以来经历大幅回调，本周估值较上周小幅下降。

图7：本周中信一级分行业 PE

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理

本周（截至 2025 年 3 月 7 日）按最新口径，CS 汽车 PE 值为 35.6 倍，较上周 34.7

倍有所上升；CS 乘用车 PE 值为 33.7 倍，较上周 33.6 倍有所上升；CS 汽车零部

件 PE 值为 43.2 倍，较上周 41 倍有所上升；CS 商用车 PE 值为 22.8 倍，较上周

22.1 倍有所上升。
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图8：CS 汽车 PE 图9：CS 汽车零部件 PE

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理

图10：CS 乘用车 PE 图11：CS 商用车 PE

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理
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数据跟踪

月度数据：乘联会初步统计 2 月乘用车批发销量 178.1 万辆，同

比增长 35%，环比减少 15%

根据乘联会数据初步统计，2月 1-28 日，全国乘用车市场零售 139.7 万辆，同比

去年同期增长 26%，较上月下降 22%。今年以来累计零售 319.1 万辆，同比增长

1%。2 月 1-28 日，全国乘用车厂商批发 178.1 万辆，同比去年同期增长 35%，较

上月下降 15%；今年以来累计批发 388.2 万辆，同比增长 13%。

根据中汽协数据，2025 年 1 月，汽车产销分别完成 245 万辆和 242.3 万辆，环比

分别下降 27.2%和 30.5%，产量同比增长 1.7%，销量同比下降 0.6%。乘用车产销

分别完成 215.1 万辆和 213.3 万辆，环比分别下降 28.4%和 31.6%，同比分别增长

3.3%和 0.8%。商用车产销分别完成 29.9 万辆和 29 万辆，环比分别下降 17.2%和

21.2%，同比分别下降 8.6%和 10.3%。新能源汽车产销分别完成 101.5 万辆和 94.4

万辆，同比分别增长 29%和 29.4%。新能源汽车新车销量占汽车新车总销量的 39%。

汽车出口 47 万辆，环比下降 6.8%，同比增长 6.1%。

图12：2019 年 1 月-2025 年 1 月汽车单月销量及同比增速 图13：2019 年 1 月-2025 年 1 月乘用车单月销量及同比增速

资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理 资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理

图14：2019 年 1 月-2025 年 1 月商用车单月销量及同比 图15：2019 年 1 月-2025 年 1 月新能源汽车单月销量及同比

资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理 资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理

乘联会统计：1 月全国狭义乘用车零售 180.6 万辆，同比减少 12.0%，环比减少

32.1%；今年以来累计零售 180.6 万辆，同比减少 12.0%。其中 1 月新能源乘用车

批发销量达到 74.4 万辆，同比增长 10.5%，环比下降 42.9%。1 月国内新能源车

零售渗透率 41.2%。
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1 月全国乘用车厂商批发 210.1 万辆，同比下降 0.3%，环比下降 31.6%。受渠道

去库存较少的促进，1 月乘用车批发同比增速较零售增速高 12 个百分点。1 月自

主车企批发 144.5 万辆，同比增长 14%，环比下降 29%。主流合资车企批发 44 万

辆，同比下降 24%，环比下降 40%。豪华车批发 22 万辆，同比下降 19%，环比下

降 32%。

图16：2019.1-2025.1 乘用车月度批发销量及同比增速 图17：2019.1-2025.1 轿车月度批发销量及同比增速

资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理 资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理

图18：2019.1-2025.1 SUV 月度批发销量及同比增速 图19：2019.1-2025.1 MPV 月度批发销量及同比增速

资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理 资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理

根据乘联会数据，2025 年 1 月，分厂商狭义乘用车批发销量排名：BYD 汽车销量

29.6 万辆，同比+47.5%；吉利汽车销量 26.7 万辆，同比+24.9%；奇瑞汽车销量

22.1 万辆，同比+11.7%。

表9：主要车企 2025 年 1 月批发销量

车企 1 月批发销量（万辆） 同比 份额

BYD 汽车 29.6 47.50% 14.00%

吉利汽车 26.7 24.90% 12.60%

奇瑞汽车 22 11.60% 10.50%

长安汽车 19.3 -1.50% 9.20%

一汽大众 13 -18.10% 6.20%

上汽大众 7.5 -20.90% 3.60%

长城汽车 6.9 -22.50% 3.30%

特斯拉中国 6.3 -11.50% 3.00%

上汽通用五菱 6 96.50% 2.80%

广汽丰田 5.7 11.70% 2.70%
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资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理

新能源乘用车方面，根据乘联会数据，1 月新能源乘用车批发销量达到 88.9 万辆，

同比增长 27.1%，环比下降 41.2%。1 月新能源乘用车零售销量达到 74.4 万辆，

同比增长 10.5%，环比下降 42.9%。1 月新能源乘用车出口 13.9 万辆，同比增长

29.4%，环比增长 13.9%。

图20：2019 年 1 月-2025 年 1 月分月度新能源乘用车批发销量

资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理

2025 年 1 月新能源狭义乘用车厂商零售销量排名前三的为吉利汽车、BYD 汽车、

一汽大众。吉利汽车 2025 年 1 月销量为 24.0 万辆，同比+28.2%，BYD 汽车销量

为 20.0 万辆，同比-3.2%；一汽大众销量为 13.7 万辆，同比-15.4%。

图21：2025 年 1 月狭义新能源乘用车厂商零售销量排名 图22：2024 年 1-12 月狭义新能源乘用车厂商零售销量排名

资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理 资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理

新势力方面：2 月新势力交付同比分化

2025 年 2 月：埃安/理想/问界/极氪/蔚来/小鹏/零跑/银河/智界/小米的销量分

别 为 2.1/2.6/1.0/1.4/1.3/3.1/2.5/7.6/1.0/ 约 2.0+ 万 辆 ， 同 比 分 别 为

+25%/+30%/-51%/+86.9%/+62%/+570%/+285%/+288%/+1160%/- ； 环 比 分 别 为

45%/-12%/-42%/18%/-5%/0%/1%/-19%/-12%/-。

表10：2023 年 8 月-2025 年 2 月造车新势力销量及同环比

23/8 23/9 23/10 23/11 23/12 24/1 24/2 24/3 24/4 24/5 24/6 24/7 24/8 24/9 24/10 24/11 24/12 25/1 25/2
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理想 34914 36060 40422 41030 50353 31165 20251 28984 25787 35020 47774 51000 48122 53709 51443 48740 58513 29927 26263

同比

(%)
664% 213% 302% 173% 137% 106% 22% 39% 0% 24% 47% 49% 38% 49% 27% 19% 16% -4% 25%

环比
(%)

2% 3% 12% 2% 23% -38% -35% 43% -11% 36% 36% 7% -6% 12% -4% -5% 20% -49% -12%

小鹏 13690 15310 20002 20041 20115 8250 4545 9026 9393 10146 10668 11145 14036 21352 23917 30895 36695 30350 30453

同比

(%)
43% 81% 292% 245% 78% 58% -24% 29% 33% 35% 24% 1% 3% 39% 20% 54% 82% 268% 570%

环比

(%)
24% 12% 31% 0% 0% -59% -45% 99% 4% 8% 5% 4% 26% 52% 12% 29% 19% -17% 0%

蔚来 19329 15641 16074 15959 18012 10055 8132 11866 15620 20544 21209 20498 20176 20176 20976 20575 31138 13863 13192

同比

(%)
81% 44% 60% 13% 14% 18% -33% 14% 135% 234% 98% 0% 4% 29% 30% 29% 73% 38% 62%

环比
(%)

-6% -19% 3% -1% 13% -44% -19% 46% 32% 32% 3% -3% -2% 0% 4% -2% 51% -55% -5%

问界 5018 6708 12700 18827 24468 32973 21142 31727 25086 26531 43146 41535 31216 35560 35000 36842 37319 17906 10408

同比

(%)
-50% -34% 6% 128% 141% 638% 500% 775% 447% 382% 744% 882% 522% 430% 176% 96% 53% -46% -51%

环比

(%)
19% 34% 89% 48% 30% 35% -36% 50% -21% 8% 63% -4% -25% 14% -2% 5% 1% -52% -42%

埃安 45029 51596 41503 41567 45947 24947 16676 32530 28113 40073 35027 35238 35355 35780 40052 42301 46851 14393 20863

同比

(%)
67% 72% 38% 45% 53% 204% -45% -19% -31% -11% -22% -22% -21% -31% -3% 2% 2% -42% 25%

环比
(%)

0% 15% -20% 0% 11% -46% -33% 95% -14% 43% -13% 1% 0% 1% 12% 6% 11% -69% 45%

银河 11117 13080 13711 13770 12088 19223 9120 10185 12725 14193 15975 16704 26510 29047 63492 75228 69000 93545 76132

同比

(%)
65% 66% 138% 122% 363% 446% 471% 387% 288%

环比

(%)
11% 18% 5% 0% -12% 59% -53% 12% 25% 12% 13% 5% 59% 10% 119% 18% -8% 36% -19%

极氪 12203 12053 13077 13104 13476 12537 7510 13012 16089 18616 20106 15655 18015 21333 25049 27011 27190 11942 14039

同比

(%)
70% 46% 29% 19% 19% 302% 38% 95% 99% 115% 89% 30% 48% 77% 92% 106% 102% -5% 87%

环比
(%)

1% -1% 8% 0% 3% -7% -40% 73% 24% 16% 8% -22% 15% 18% 17% 8% 1% -56% 18%

零跑 14190 15800 18202 18508 18618 12277 6566 14567 15005 18165 20116 22093 30305 33767 38177 40169 42517 25170 25287

同比

(%)
13% 43% 159% 130% 119% 978% 105% 136% 72% 51% 52% 54% 114% 114% 110% 117% 128% 105% 285%

环比

(%)
-1% 11% 15% 2% 1% -34% -47% 122% 3% 21% 11% 10% 37% 11% 13% 5% 6% -41% 1%

资料来源：各公司官方公众号，各公司公告，国信证券经济研究所整理

图23：2024 年新势力 1-12 月销量 图24：2025 年新势力 2月销量

资料来源：各公司公告，各公司官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：各公司公告，各公司官网，国信证券经济研究所整理

周度数据：2.24-3.2 国内乘用车上牌 40.60 万辆，同比+38%，环

比+10%

根据乘联会数据初步统计，2月 1-28 日，全国乘用车市场零售 139.7 万辆，同比

去年同期增长 26%，较上月下降 22%。今年以来累计零售 319.1 万辆，同比增长

1%。2 月 1-28 日，全国乘用车厂商批发 178.1 万辆，同比去年同期增长 35%，较
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上月下降 15%；今年以来累计批发 388.2 万辆，同比增长 13%。

部分地区以旧换新政策的逐步发布，车市进入节后回暖周期。今年政策发布早、

实施早，对 2 月及后续车市产生积极推动作用。2 月的增量因素主要来自政策驱

动，以及节后的车市自然回暖；减量因素主要是月初的春节假期影响。伴随春节

出游常态化，用户对于新能源在春节过峰整体体验有明显改善，有利于口碑积累。

市场竞争仍在加剧，从卷价格到卷配置，头部企业表现强势，蚕食市场份额。

随着美国政府新政的推进，世界经济贸易处于更动荡的环境，贸易平衡压力剧增。

春节后各行各业的生产经营出口逐步恢复，外部环境的复杂化推动国内消费需求

的转型，区域市场有更多的机遇。今年春节返乡人员规模大，节后复工的节奏相

对较快，部分中老年外出务工者逐步考虑本地就业和创业，这将对春节后车市带

来一定利好。相信随着各行业节后复产复工的有序推进，加之报废更新和以旧换

新的逐步开展，车市的销量恢复增长应该较好，2 月零售同比会实现较好的正增

长。

图25：2025 年 2 月主要厂商周度零售量及增速 图26：2025 年 2 月主要厂商周度批发量及增速

资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理 资料来源：乘联会，国信证券经济研究所整理

根据上险数据，2.24-3.2 国内乘用车上牌 40.60 万辆，同比+38.0%，环比+10.0%;

其中新能源乘用车上牌 21.82 万辆，同比+67.7%，环比+7.9%；其中国内新能源乘

用车上牌 21.82 万辆，同比+67.7%，环比+7.9%。2 月累计更新(2.3-3.2):2 月国

内乘用车累计上牌 136.34 万辆，同比+48.2%;其中新能源乘用车累计上牌 69.64

万辆，同比+100.2%。

图27：乘用车上险数和同比 图28：新能源乘用车上险数和同比
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资料来源：交强险，国信证券经济研究所整理 资料来源：交强险，国信证券经济研究所整理

2025 年 2 月 24 日-3 月 2 日乘用车整体上险量排名前五的是 BYD 汽车、吉利汽车、

一汽大众、上汽通用五菱、奇瑞汽车，销量分别为 63907、39090、24751、22290、

21045 辆。

表11：分制造商乘用车上险量（辆）

销量
当期销量

（2.24-3.2）

上期销量

（2.17-2.23）
近一周同比 近一周环比

2 月累计

（2.3-3.2）
2 月累计同比

BYD 汽车 63907 59830 62.2% 6.8% 200494 93.9%

吉利汽车 39090 34815 103.5% 12.3% 130483 83.0%

一汽大众 24751 21275 19.9% 16.3% 86911 22.0%

上汽通用五菱 22290 24612 32.9% -9.4% 85954 69.7%

奇瑞汽车 21045 21663 75.4% -2.9% 84790 74.9%

长安汽车 20881 21080 12.5% -0.9% 82134 14.9%

上汽大众 16702 15169 20.3% 10.1% 63446 31.6%

广汽丰田 14556 10734 19.3% 35.6% 41172 30.5%

一汽丰田 13188 11673 70.6% 13.0% 42703 80.9%

广汽乘用车 12785 10935 28.8% 16.9% 38714 44.5%

特斯拉中国 12367 6959 -1.3% 77.7% 33006 4.3%

长城汽车 10502 9992 8.8% 5.1% 37949 10.8%

华晨宝马 10395 7778 13.0% 33.6% 28359 14.1%

北京奔驰 10083 6664 29.1% 51.3% 26440 37.1%

一汽轿车 9363 8728 55.6% 7.3% 32340 56.0%

乘用车合计

总销量 405,962 369,163 38.0% 10.0% 1,363,425 48.2%

传统能源 187,773 166,891 14.4% 12.5% 667,070 16.6%

新能源 218,189 202,272 67.7% 7.9% 696,355 100.2%

资料来源：交强险，国信证券经济研究所整理

库存：2 月汽车经销商库存预警指数为 56.9%，位于荣枯线之上

2025 年 2 月 28 日，中国汽车流通协会发布的最新一期“中国汽车经销商库存预

警指数调查”VIA 显示，2025 年 2 月中国汽车经销商库存预警指数为 56.9%，同

比下降 7.2 个百分点，环比下降 5.4 个百分点，库存预警指数位于荣枯线之上，

汽车流通行业处在不景气区间。

图29：2020-2025 年各月经销商库存预警指数 图30：2020-2024 年各月经销商库存系数

资料来源：中国汽车流通协会，国信证券经济研究所整理 资料来源：中国汽车流通协会，国信证券经济研究所整理
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行业相关运营指标：2 月原材料价格有所波动，欧元兑人民币汇

率环比上升

原材料价格指数：2 月原材料价格存在不同幅度波动

截至 2025 年 2 月 28 日，浮法平板玻璃的价格指数为 1383.4，环比 2025 年 1 月

的 1388.6 下降 0.4%，同比 2024 年 2 月的 2068.8 下降 33.1%；截至 2025 年 2 月

28 日，铝锭 A00 的价格指数为 20568，环比 2025 年 1 月的 20175 上升 1.9%，同

比 2024 年 2 月的 18800 上升 9.4%；截至 2025 年 2 月 28 日，锌锭的价格指数为

23726，环比 2025 年 1 月的 24431.7 下降 2.9%，同比 2024 年 2 月的 20472.9 上

升 15.9%。

总体来看，截至 2025 年 2 月 28 日，浮法平板玻璃、铝锭类、锌锭类价格分别同

比去年同期-33.1%/+9.4%/+15.9%，分别环比上月同期-0.4%/+1.9%/-2.9%。

图31：浮法平板玻璃:4.8/5mm 市场价格

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图32：铝锭 A00 市场价格 图33：锌锭 0#市场价格
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

汇率：欧元兑人民币汇率环比上升

美国和欧洲是除中国以外世界上最大的两个汽车市场，中国汽配件绝大多数出口

销往美国和欧洲，美元和欧元兑人民币的走势直接影响中国汽配供应商的出口。

截至 2025 年 3月 7日，欧元兑人民币汇率为 7.86，同比上升 0.6%，环比上升 3.8%；

美元兑人民币汇率为 7.24，同比上升 0.5%，环比下降 0.5%。

图34：欧元兑人民币即期汇率 图35：美元兑人民币即期汇率

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理
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公司公告

近期（20250303-20250308），部分公司公告如下。

表12：部分公司公告

股票代码 股票简称 日期 公告类型 公告摘要

600375.SH *ST 汉马 3月 4日 产销经营快报 公司 2 月生产中重卡 855 辆，同比增长 68.97%，生产醇氢动力系统 223 套，同比
下降 22.57%；销售中重卡 810 辆，同比增长 59.76%，销售醇氢动力系统 163 套，
同比下降 51.78%。

600178.SH 东安动力 3月 4日 产销经营快报 公司 2 月生产发动机 28233 台，同比下降-10.53%，生产变速器 9598 台，同比增长
97.94%；销售发动机 28194 辆，同比下降-5.16%，销售变速器 3886 台，同比下降
66.30%。

000550.SZ 江铃汽车 3月 4日 产销经营快报 公司 2 月生产轻型客车 6271 辆，同比增长 47.94%，生产卡车 4522 辆，同比增长
37.11%，生产皮卡 4381 辆，同比下降 9.03%，生产 SUV 7266 辆，同比下降 9.56%；
销售轻型客车 5899 辆，同比增长 59.78%，销售卡车 4371 辆，同比增长 42.05%，
销售皮卡 4438 辆，同比增长 0.07%，销售 SUV 6860 辆，同比下降 21.50%。

603319.SH 湘油泵 3月 4日 公司资料变更 公司拟将证券简称由“湘油泵”变更为“美湖股份”，本次变更尚需上海证券交易
所批准后方可实施。

000625.SZ 长安汽车 3月 5日 产销经营快报 公司 2 月生产汽车 15.85 万辆，同比增长 14.10%；销售汽车 16.14 万辆，同比增
长 5.72%。

603776.SH 永安行 3月 5日 资产重组 公司拟通过推广共享氢能自行车开拓共享出行市场，带动燃料电池、制充氢一体机、
高低压储氢装置销售。

601689.SH 拓普集团 3月 5日 资金投向 公司调整“宁波前湾项目”部分募集资金，转投“智能驾驶研发中心项目”，调整
后，“智能驾驶研发中心项目”投资总额从 3 亿元增加至 4.44 亿元，拟使用募集
资金从 2 亿元增加至 3.7 亿元。

603786.SH 科博达 3月 5日 机构调研公告 自动驾驶域控相关已有部分项目进入量产。未来 3~5 年公司规划大力拓展丰田等新
客户市场、争取老客户新产品业务机会、围绕境外业务布局、汽车智能化等新技术，
通过产业并购或资本合作加快全球化发展。

001319.SZ 铭科精技 3月 5日 机构调研公告 公司于东莞市新建项目涉及到人形机器人部件的产能规划，主要为满足公司在东莞
本地的投资并购及业务扩展需求。后续将加强关键技术攻关，加快产业支撑能力建
设。

600066.SH 宇通客车 3月 6日 产销经营快报 公司 2 月生产大型客车 724 辆，同比下降 2.69%，生产中型客车 532 辆，同比增长
13.43%，生产轻型客车 322 辆，同比增长 187.50%；销售大型客车 735 辆，同比增
长 0.55%，销售中型客车 651 辆，同比增长 12.44%，销售轻型客车 185 辆，同比增
长 146.67%。

000957.SZ 中通客车 3月 6日 产销经营快报 公司2月生产大型车292辆，同比下降46.03%，生产中型车299辆，同比增长59.89%，
生产轻型及物流车 24 辆，同比无变化；销售大型车 443 辆，同比下降 28.08%，销
售中型车 341 辆，同比增长 274.73%，销售轻型及物流车 42 辆，同比下降 6.67%。

600006.SH 东风股份 3月 7日 产销经营快报 公司 2 月生产汽车 8075 辆，同比增长 12.01%，其中生产新能源汽车 842 辆，同比
下降 60.15%。生产东风康明斯发动机 1.72 万台，同比增长 26.22%；销售汽车 10027
辆，同比增长 14.82%，其中销售新能源汽车 1047 辆，同比下降 48.63%，销售东风
康明斯发动机 1.94 万台，同比增长 42.04%。

300652.SZ 雷迪克 3月 7日 收购兼并 公司计划通过受让股权和增资的方式，获得誊展精密 51%的股权，使其成为公司控
股子公司。交易意向估值为人民币 1.35 亿元，最终价格将基于评估报告和各方协
商确定。

605018.SH 长华集团 3月 7日 机构调研公告 公司 24 年 12 月已生产出滚柱丝杠样品，目前正研究新工艺，购入新的高端关键设
备，招聘核心研发人员，接下来公司将加大研发及资金投入力度，加紧研发制造新
的迭代产品。

601238.SH 广汽集团 3月 8日 产销经营快报 公司 2 月生产汽车 10.6 万辆，同比增长 25.04%，其中生产新能源汽车 2.05 万辆，
同比增长 54.31%；销售汽车 9.87 万辆，同比增长 0.33%，其中销售新能源汽车 1.92
万辆，同比增长 33.32%。

002715.SZ 登云股份 3月 8日 资金投向 公司计划在新加坡、泰国等地设立数家全资子公司，并建立气门业务泰国生产基地，
投资总规模不超过 1 亿元人民币。

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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重点公司盈利预测及估值

表13：重点公司盈利预测及估值

公司 公司 投资 2025/3/7 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 收盘（元） （亿元） 2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E

0175.HK 吉利汽车 优于大市 17.86 1660 0.53 1.64 1.35 34 11 13

601127.SH 赛力斯 优于大市 134.54 2031 -1.62 3.99 6.87 -82 33 19

9868.HK 小鹏汽车-W 优于大市 90.00 1578 -5.49 -3.15 -0.83 -12 -22 -82

601799.SH 星宇股份 优于大市 125.96 360 3.86 5.09 6.48 35 27 21

600066.SH 宇通客车 优于大市 25.73 570 0.82 1.51 1.83 33 18 15

600660.SH 福耀玻璃 优于大市 56.00 1418 2.16 2.92 3.38 27 20 17

603596.SH 伯特利 优于大市 65.28 396 2.06 1.9 2.47 29 31 24

002906.SZ 华阳集团 优于大市 35.15 184 0.89 1.23 1.76 38 28 19

603786.SH 科博达 优于大市 62.50 252 1.51 2.11 2.75 47 34 26

601966.SH 玲珑轮胎 优于大市 17.71 259 0.94 1.5 1.97 19 12 9

601311.SH 骆驼股份 优于大市 8.69 102 0.49 0.59 0.73 17 14 11

601689.SH 拓普集团 优于大市 63.93 1078 1.95 1.75 2.3 38 42 32

600933.SH 爱柯迪 优于大市 19.73 194 1.02 1.15 1.44 18 16 13

002050.SZ 三花智控 优于大市 31.70 1183 0.78 0.9 1.09 45 39 32

002126.SZ 银轮股份 优于大市 34.98 292 0.76 1.04 1.34 30 22 17

603997.SH 继峰股份 优于大市 11.02 140 0.18 -0.4 0.54 67 -33 17

603179.SH 新泉股份 优于大市 49.74 242 1.65 2.18 2.84 32 24 18

688533.SH 上声电子 优于大市 34.48 56 0.99 1.63 2.13 36 22 17

600699.SH 均胜电子 优于大市 19.00 268 0.77 0.93 1.12 24 20 17

300258.SZ 精锻科技 优于大市 14.57 70 0.49 0.47 0.59 20 21 16

002472.SZ 双环传动 优于大市 38.07 323 0.96 1.22 1.5 39 31 25

603197.SH 保隆科技 优于大市 49.70 105 1.79 1.87 2.82 24 23 15

002997.SZ 瑞鹄模具 优于大市 47.17 99 1.02 1.71 2.17 39 23 18

605333.SH 沪光股份 优于大市 38.67 169 0.12 1.45 1.84 315 26 21

9660.HK 地平线机器人-W 优于大市 9.16 1116 -0.51 -0.48 -0.14 -12 -13 -43

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理及预测
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