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 智能汽车基本盘 2020 有望企稳 
智能汽车基本盘 2020 有望企稳 

智能汽车是 5G 时代重要的下游应用。我们认为影响智能汽车领域投资机
会的两个主要因素是产业基本盘的稳定和产业趋势的推进。产业基本盘是
指国内乘用车销量，产业趋势是围绕智能汽车产业链，高精度地图、智能
座舱、无人驾驶等新技术、新产品的落地和普及。我们观察到 11 月国内乘
用车销量数据创下年内单月最高水平，叠加春节前购车高峰，我们认为 12

月销量数据有望维持较高水平。下半年单月同比降幅相比上半年明显收窄，
因此我们预计 2020 年智能汽车产业基本盘有望企稳。重点推荐四维图新、
中科创达、虹软科技、千方科技，建议关注德赛西威。 

 

11 月乘用车销量数据回暖 

根据中国汽车工业协会数据，11 月乘用车销量达到 205.7 万辆，达到今年
以来月度最高水平。11 月乘用车销量环比增速增长 6.7%，同比增速下降
5.4%，降幅比上月缩小 0.4pct。从历史数据看，由于春节前购车高峰的存
在，12 月、1 月的乘用车销量数据处于一年中较高水平。2020 年春节时间
较早，因此我们预计 2019 年 12 月乘用车销量有望进一步回暖。 

 

新能源汽车顶层设计出炉，有望提振产业基本盘 

新能源汽车下游需求好于乘用车整体市场，2019 年 1-11 月新能源汽车销
量同比增长 1.3%，全年有望保持正增长。12 月 3 日工信部发布《新能源
汽车产业发展规划（2021-2035 年）》（征求意见稿），提出到 2025 年新能
源汽车新车销量占比达到 25%左右，智能网联汽车新车销量占比达到
30%。我们认为新能源汽车产业发展规划为中长期智能汽车产业的发展提
出较高目标。2018 年新能源汽车销量占乘用车销量的 5.3%，若顺利实现
规划中到 2025 年达到 25%左右的目标，则接下来 5 年新能源汽车领域仍
有望保持可观增速。 

 

智能驾驶相关订单或陆续落地，产业趋势向上 

2021 年是奔驰、宝马等主流传统车厂推出 L3 级自动驾驶量产车型的预计
时间点。2019 年产业链公司相关业务景气度已有所提升。四维图新 2019

年获得宝马 L3 级自动驾驶高精度地图订单和华为高精度地图测试验证服
务订单。中科创达智能汽车业务 2019 年上半年同比增长 74.5%。我们认
为传统车厂 L3 量产车型落地销售之前，智能汽车产业有望保持高景气态
势，产业链上各环节公司订单均有望在 2020 年迎来订单大年。 

 

推荐智能汽车产业链核心标的 

四维图新 2020 年高精度地图订单有望迎来更多增量，TPMS 芯片研发成
功有望提升收入弹性。中科创达在前装智能座舱领域市场地位领先，2020

有望保持汽车业务高增速。虹软科技发挥视觉算法核心优势切入汽车摄像
头算法领域，有望迎来新的增长点。千方科技有望受益于 5G 边缘计算路
侧建设需求。建议关注汽车电子供应商德赛西威。 

 

风险提示：乘用车销量进一步下滑，智能驾驶产业进度不及预期，市场竞争加剧。 
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智能汽车基本盘 2020 有望企稳 

我们认为影响智能汽车领域投资机会的两个主要因素是产业基本盘的稳定和产业趋势的

推进。产业基本盘是指国内乘用车销量，产业趋势是围绕智能汽车产业链，高精度地图、

智能座舱、无人驾驶等新技术、新产品的落地和普及。我们观察到 11 月国内乘用车销量

数据创下年内单月最高水平，叠加春节前购车高峰，我们认为 12 月销量数据有望维持较

高水平。下半年单月同比降幅相比上半年明显收窄，因此我们预计 2020 年智能汽车产业

基本盘有望企稳。 

 

图表1： 2017-2019 年国内月乘用车销量 

 

资料来源：中汽协、华泰证券研究所 

 

11 月乘用车销量数据回暖，产业基本盘边际改善 

根据中国汽车工业协会数据，11 月乘用车销量达到 205.7 万辆，达到今年以来月度最高水

平。11 月乘用车销量环比增速增长 6.7%，同比增速下降 5.4%，降幅比上月缩小 0.4pct。

从历史数据看，由于春节前购车高峰的存在，12 月、1 月的乘用车销量数据处于一年中较

高水平。2020 年春节时间较早，因此我们预计 2019 年 12 月乘用车销量有望进一步回暖。 

 

图表2： 2019 年下半年国内乘用车销量增速下滑幅度放缓 

 

资料来源：中汽协、华泰证券研究所 
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新能源汽车顶层设计出炉，有望提振产业基本盘 

新能源汽车下游需求好于乘用车整体市场，2019 年 1-11 月新能源汽车销量同比增长 1.3%，

全年有望保持正增长。12 月 3 日，工信部装备工业司发布《新能源汽车产业发展规划

（2021-2035 年）》（征求意见稿）。意见稿中提出到 2025 年新能源汽车新车销量占比达到

25%左右，智能网联汽车新车销量占比达到 30%，高度自动驾驶智能网联汽车实现限定区

域和特定场景商业化应用。我们认为新能源汽车产业发展规划为中长期智能汽车产业的发

展提出较高目标。2018 年新能源汽车销量占乘用车销量的 5.3%，若顺利实现规划中到

2025 年达到 25%左右的目标，则接下来 5 年新能源汽车领域仍有望保持可观增速。 

 

图表3： 2015 年以来新能源汽车销量保持快速增长 

 

资料来源：中汽协、华泰证券研究所 

 

智能驾驶相关订单或陆续落地，产业趋势向上 

2021 年是奔驰、宝马等主流传统车厂推出 L3 级自动驾驶量产车型的预计时间点。2019

年产业链公司相关业务景气度已有所提升。四维图新 2019 年获得宝马 L3 级自动驾驶高

精度地图订单和华为高精度地图测试验证服务订单。中科创达智能汽车业务 2019 年上半

年同比增长 74.5%。我们认为传统车厂 L3 量产车型落地销售之前，智能汽车产业有望保

持高景气态势，产业链上各环节公司订单均有望在 2020 年迎来订单大年。 

 

图表4： SAE 标准下自动驾驶 L0~L5 分级及定义 

无人驾驶等级 SAE 名称 操作控制 环境感知 行为主体 适用场景 

L0 无自动化 驾驶员 驾驶员 驾驶员 无 

L1 驾驶支持 驾驶员+系统 特定场景 

L2 部分自动化 系统 

L3 有条件自动化 系统 

L4 高度自动化 系统 

L5 完全自动化 全部场景 

资料来源：SAE（美国机动车工程师学会）、华泰证券研究所 

 

标的推荐 

四维图新：高精度地图稀缺标的 

高精度地图是 L3 级以上自动驾驶的必选项，四维图新是国内具有高精度地图布局的稀缺

性标的。高精度地图需要在研发阶段与车厂需求进行适配，因此相关订单有望从 2020 年

开始加速落地。四维图新已获得中国首个乘用车 L3 级自动驾驶地图量产订单（宝马）、与

HERE、Increment P (IPC)/Pioneer、SK Telecom共同成立高精度地图产业联盟OneMap，

致力于为全球客户提供标准化的高精度地图产品与服务。在国内市场，四维图新与华为合

作，将为华为提供高精度地图的测试验证服务。我们认为 2020 年四维图新的高精度地图

业务景气度有望迎来拐点。此外，四维图新旗下杰发科技 TPMS 芯片研发成功，2020 年

有望提振收入弹性。 
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中科创达：前装智能座舱解决方案领先厂商 

智能座舱是融合人脸识别、语音识别等技术的车内智能环境解决方案。中科创达在这一领

域推出融合嵌入式 AI 的智能驾驶舱 3.0 解决方案，为汽车厂商和 Tier1 提供了全新一代的

智能驾驶舱生态平台。我们预计随着无人驾驶汽车的商用落地加速，智能座舱普及率有望

提升，中科创达作为全球化布局的智能座舱解决方案提供商，有望受益。 

 

虹软科技：摄像头视觉算法供应商 

虹软科技主营人工智能视觉算法的研发和技术授权。在手机摄像头算法行业具备领先的行

业地位。公司科创板上市后，拟通过募投项目进行汽车摄像头算法的研发和商业化应用。

现阶段虹软车载视觉解决方案主要包括 DMS、ADAS、BSD（盲区检测）。 

 

千方科技：智能驾驶路侧边缘计算受益者 

5G 智能交通时代的交通系统通过边缘计算进行车路通信，解决高速行驶中通信的时延问

题。千方科技是国内较早开始前瞻布局智能网联汽车落地的企业，已初步完成 5G 边缘计

算产品、智能网联技术、示范应用测试场及创新联盟的积累与准备，可为智慧路口、智能

公路等十七个应用场景提供智能驾驶辅助等智慧化的服务。未来有望受益于 5G 智慧道路

边缘计算模块建设。 

 

建议关注德赛西威。德赛西威是我国大型汽车电子企业之一，产品线覆盖车载娱乐系统、

空调控制器、驾驶信息显示系统、显示模组与系统和智能驾驶辅助系统。根据公司在投资

者互动平台上公布的信息，公司与英伟达和小鹏汽车签订战略合作协议，合力打造一个功

能强大的智能驾驶计算平台，联合开发 L3 级别智能驾驶系统，并计划于 2020 年量产。 

 

风险提示 

乘用车销量进一步下滑，影响智能驾驶产业基本盘； 

 

智能驾驶产业进度不及预期，影响智能驾驶产业短期业绩弹性； 

 

市场竞争加剧，影响智能驾驶产业链厂商毛利率。 
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评级说明 
行业评级体系  公司评级体系 

－报告发布日后的 6个月内的行业涨跌幅相对同期的沪深 300指数的涨跌

幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

 

－报告发布日后的6个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 

中性行业股票指数基本与基准持平  增持股价超越基准 5%-20% 

减持行业股票指数明显弱于基准  中性股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减持股价弱于基准 5%-20% 

  卖出股价弱于基准 20%以上 
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