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燃油车销量增长仍承压 

 23年乘用车销量预计微幅增长。从1/2月的数据来看，22年下半年销量的高增长对23年销量的透支效应已
经明显显现，展望2023全年，根据前两轮购置税优惠政策效果推演，政策推动导致的2022年乘用车销量近
两位数的快速增长对23年需求有一定透支，在疫情管控放开以及拼经济的助力下，预计全年乘用车销量有
望实现微幅增长。 

 燃油车销量难再增长。即使2022年6月起有燃油车购置税减半政策助力，22H2燃油车销量也依然下滑1.5%，
22年全年燃油车下滑6.2%；23年来看，在特斯拉带头降价“内卷”下，燃油车销量将继续承压，用对乘用
车的预测减去后文对新能源乘用车销量的预测（849万辆），可以得到燃油车的销量为1588万辆，同比下
滑6.7%。 

数据来源：中汽协，西南证券整理 

燃油车销量增长乏力（月度） 2022年燃油车销量下滑6.2%（年度） 

时间 乘用车销量 YOY 新能源渗透率 新能源乘用车销量 YOY 燃油车销量 YOY 

2021 2148 6.5% 15.5% 332 176.0% 1816 -4.2% 
2022 2356 9.7% 27.8% 654 98.5% 1702 -6.2% 
2023E 2427 3.0% 35.0% 849 27.3% 1588 -6.7% 

表：我国乘用车与燃油车销量测算 
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特斯拉带头降价，新能车价格战打响 

 销量承压，特斯拉带头降价，其他品牌纷纷跟进。受销量不及预期影响，2023年1月特斯拉继续降价，
Model 3降价3.6万元，Model Y降价2.9-4.8万元，特斯拉降价迅速波及其他品牌，比亚迪、极氪、埃安、
蔚来、小鹏、零跑、赛力斯纷纷跟进。 

数据来源：特斯拉官网，西南证券整理 3 
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比亚迪 
2月24日，根据界面新闻信息，比亚迪老款车型优惠幅度在1万元以上（21款汉EV降价2万元，21款秦EV降价1.5万元），新款车型优
惠幅度在6000-8000元 

极氪 
购买2022款车型可享受无息贷款、4,000元保险补贴；购买2023款极氪001车型可免费选装价值6,000元的极境蓝车漆，WE版和ME版
车型可六折选配空气悬架套装，YOU版车型享受额外4,000保险补贴。 

埃安 2月1日-2月28日限时降价5000元 
蔚来 2月1日起开始对2022款ES6和ES8进行降价促销，ES7也有一定的优惠幅度。 

哪吒 
2月3日消息，哪吒汽车官微宣布，哪吒S推出限时福利：1、试驾就送价值1280元车模；2、下定5000即抵20000元（哪吒S耀世版和
激光雷达版不参与）。 

小鹏 1月17日，小鹏汽车宣布除小鹏G9外的全系车型降价，降幅在2万-3.6万元不等。 
问界 AITO问界系列宣布降价，从2023年1月13日起，问界M5/M7最高降价达3万元。 

零跑 
3月1日，零跑汽车新车上市发布会最新推出的C11增程版比此前预售价格降低1万元，其余C11电动版、C01、T03的新款车型均有不
同幅度降价，其中零跑C01最入门车型降幅高达4.4万 

表：各新能源品牌降价促销 

特斯拉Model 3价格走势 特斯拉Model Y价格走势 



供给多元、车型降价推动未来新能车渗透率持续提升 

 销量透支、政策退出叠加春节假期导致1月销量
环比腰斩。受销量透支、补贴政策退出、春节假
期影响叠加春节假期充电高峰期的服务难题再次
凸显，23年1月新能源乘用车销量仅39.3万辆，
同比下滑6.3%，环比下滑48.5%，渗透率26.7%，
同比提升7.6pp，环比下滑6.9pp。 

 渗透率仍有望持续提升。2023年前2月上市新车
中新能源车占比已上升值62.7%，在供给持续多
元、特斯拉带头降价“内卷”的背景下，我们认
为，23年新能源汽车的渗透率将会进一步提升。 

数据来源：中汽协，西南证券整理 

我国新能源乘用车销量走势（月度） 23年1月我国新能源乘用车渗透率下滑至26.7% 
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23年新能源车供给进一步多元 
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新能源车未来增长点主要来自A0\A\B级车，皮卡或能贡献一定增量 

 未来增量预计主要来自A0、A、B级车。从新能源市场份额和乘用车市场份额比较来看，A级车的份额还有
很大提升空间，B级车的份额也有一定的提升空间，此外A0级车的渗透率也相对较低，预计也能贡献一定
增量，而A00级车由于渗透率已经高达99.5%，提升空间已经很小，C级车渗透率37.5%，仍有一定提升空
间。 

数据来源：中汽协，乘联会， Marklines，各地方政府官网，西南证券整理 

2022年我国各级车的新能源渗透率 美国新能源车分级别份额 
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 皮卡或贡献一定增量。参考美国销量结构，结合近期多地发布的皮卡解禁令，多用途的皮卡在解禁后或成
为消费者新选项，目前国内新能源皮卡销量少，这或将成为一个新的增量，预计会先向PHEV突破。 

过去两年发布皮卡解禁令的城市 

宁波、遵义、深圳、铜川、柳州、聊城、合肥、常州、佛山、沈阳、大连、扬州、东莞、苏州、盐城、泰州、南通、常德、温州、安庆、汕头、
南充、太原、成都、宜宾…… 

表：超50个城市发布皮卡解禁令 



政策端：新能源积分政策促使车企加速能源结构转型 

 双积分政策驱动下，混动技术路线是车企缓解积分压力的重要途径。双积分是指车企的平均燃油消耗量积
分（CAFC）以及新能源汽车积分（NEV），车企考核达标将产生正积分，不达标则产生负积分。双积分政
策相当于从降低燃油车油耗以及提升新能源汽车产量两个维度促进节能减排。该政策目前共发生三次变化，
在最初的版本（2018年4月1日实施）中，NEV积分仅可通过生产纯电车型以及插混车型来获得，而新政策
（2021年1月1日实施）中新增了低油耗乘用车产量/进口量折算NEV积分标准，而混动车型符合这一标准，
使得车企能够通过生产混动车型来缓解积分压力。 

 新能源积分比例进一步提升，促使车企加速能源结构转型。在2022年7月“双积分”政策修订征求意见稿
中，对新能源汽车积分比例要求大幅提升，2024/2025年积分比例要求为28%/38%，相比于2019-2023年
10%-18%的比例要求以及每年2个百分点的提升幅度而言，2024年之后的比例要求更高，提升速度更快，
将进一步促进车企加速能源结构转型。 

数据来源：汽车之家，西南证券整理 

新能源乘用车车型积分计算方法 2021-2025年新能源汽车积分比例要求 

车辆类型 2018年4月1日 2021年1月1日 2024年（拟） 

纯电动乘用车 0.012R*R+0.8 0.0056*R+0.4 0.0034*R+0.2 

插电式混合动力 
乘用车 

2 1.6 1 

燃料电池乘用车 0.16*P 0.08*P 0.06*P 

低油耗乘用车 / 

2021年度、2022年度、2023
年度，低油耗乘用车的生产量
或者进口量分别按照其数量的
0.5倍、0.3倍、0.2倍计算。 
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新能源车销量测算 

 在供给持续多元、特斯拉带头降价“内卷”的背景下，预计A0/A/B级车型的新能源渗透率均有望增加，同
时，新能源积分政策也将一定程度促进新能源汽车渗透率提升，预计2023年新能源渗透率有望提升至35%，
对应销量849万辆。 
 

 分品牌来看，预计主要由以下品牌贡献增量：比亚迪（约100万辆+）、特斯拉（近30万辆）、深蓝（10万
辆+）、MG、问界（5万辆+）、极氪（5万辆+）、理想等。 

数据来源：中汽协，西南证券 

时间 乘用车销量 YOY 新能源渗透率 新能源乘用车销量 YOY 

2021 2148 6.5% 15.5% 332 176.0% 

2022 2356 9.7% 27.8% 654 98.5% 

2023E 2427 3.0% 35.0% 849 27.3% 

表：我国新能源乘用车销量测算 
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美国——新能源渗透率低，还有很大提升空间 

 美国新能源汽车销量目前渗透率仅7%，还有很大
提升空间。根据Marklines数据，2022年美国新能
源汽车销量同比增长49%至100万辆，渗透率7%，
同比增长3.7pp，仅略高于中国2020年前的水平，
未来还有很大提升空间。 

 IRA法案助力渗透率显著提升。IRA法案针对购买
新能源车提供3750-7500美元的补贴，该法案法
案于22年8月正式签署，于2023年1月全面生效，
全面生效的第一个月便刺激渗透率突破9%，环比
提升1.5pp，预计全年将刺激渗透率达15%左右，
新能源车销量约220万辆。 

 

 

数据来源：Marklines，西南证券整理 

美国新能源汽车渗透率目前仍然较低 IRA法案全面生效刺激新能源渗透率显著提升 
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电动车板块投资建议 

 燃油车增长乏力，新能源渗透率有望继续提升。即使2022年6月起有燃油车购置税减半政策助力，22H2燃

油车销量也依然下滑1.5%，22年全年燃油车下滑6.2%，而在新能源车供给持续多元的背景下，新能源的渗

透率有望持续提升。建议关注比亚迪（002594）、拓普集团（601689）、旭升股份（603305）、三花智

控（002050）、宁德时代（300750）、华域汽车（600741）、中鼎股份（000887）、文灿股份（6033

48）、爱柯迪（600933）。 

 A0/A/B级车新能源渗透率还有提升空间。2022年，A00级车新能源渗透率已达到99.5%，提升空间不大；

C级车的新能源渗透率37.5%，仍有一定提升空间；而作为消费主力市场的A0/A/B级车渗透率分别为29.0

%/19.8%/25.3%，随着供给增多，未来有较大提升空间；此外，我国目前几乎没有新能源皮卡，而多地皮

卡解禁令陆续发布，参考美国新能源车结构，皮卡也有望成为新能源车提升的部分增量。 

 新能源积分比例进一步提升，促使车企加速能源结构转型。2022年7月“双积分”政策修订征求意见稿对

新能源汽车积分比例要求大幅提升，2024/2025年积分比例要求为28%/38%，相比于2019-2023年10%-

18%的比例要求以及每年2个百分点的提升幅度而言，2024年之后的比例要求更高，提升速度更快，将进

一步促进车企加速能源结构转型。 

 美国：新能源渗透率较低，IRA法案有望促进渗透率显著提升。2022年美国新能源汽车销量同比增长49%

至100万辆，渗透率仅7%，对购置新能源车的补贴3750-7500美元的IRA法案的全面后的前两个月美国新

能车渗透率显著提升，2023年2月已达9.5%，预计全年渗透率有望提升至15%左右。 
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需求端：经济发展与消费水平提升推动智能汽车兴起与发展 

数据来源：SIC，西南证券整理 

 千人保有量仍有提升空间：随着我国经济水平的发展和国民消费水平的提高，家庭对汽车的需求持续提升，

根据中国统计年鉴2022的数据显示，千人乘用车保有量在2021年底为183辆，同比提升13辆，总体表现呈

现较强的增长态势。汽车进入家庭阶段已经基本完成，市场由首购逐渐转向增换购。根据SIC数据，2025

年将有64%的汽车消费为增换购，2030年这一 比例将高达78%。 

 汽车消费群体年轻化，汽车智能化需求将进一步爆发。根据SIC数据，2020年，90年代以后的购车群体占

比26%左右，到2025年这一比例将快速提升至38%，2030年将有超过52%的购车用户为90后。随着Z世代

逐步成为购车主力人群，对于智能驾驶、高科技等配置偏好更高，汽车智能化的需求将进一步爆发。 

汽车消费需求变化趋势 汽车消费群体变化趋势 



车型 智能化配置 

问界M5 
拥有L2级自动辅助驾驶功能的标配，融合视觉感知摄像头、APA摄像头、毫米波雷达及长距超声波雷达，
支持100+种泊车场景的360度智能全景泊车系统，全车配有23个感知硬件，搭载Harmony OS 智能座舱 

理想L9 
拥有L2级辅助驾驶能力，拥有6颗麦克风、3D ToF传感器、搭载11颗摄像头、12个超声波雷达、2颗 
NVIDIA Orin芯片，配合理想自研的以深度学习为基础的多模态三维空间交互技术，沿用了思必驰的语音
技术服务，提供交互能力支持 

阿维塔11 
拥有L2级辅助驾驶能力，搭载华为ADS系统，采用视觉+激光雷达融合感知方案，全车配有超过30个感知
硬件，计算平台算力可以达到400Tops。座舱方面，阿维塔11将搭载华为的Harmony OS智能座舱 

小鹏G9 
搭载XPILOT 4.0，搭载全栈自研的XPILOT智能辅助驾驶系统，配备双激光雷达、硬件包含12个摄像头、
12个超声波雷达以及两颗NVIDIA Orin芯片，搭载智能双腔空悬 

问界M7 
拥有L2级辅助驾驶能力，搭载3个毫米波雷达、4个APA摄像头、12个长距离超声波雷达，可实现车道保
持辅助（LKA）、自适应巡航（ACC）、碰撞警告（FCW）、紧急刹车（AEB）、盲区预警（BSD）以及
360全景自动泊车等主流辅助驾驶功能，搭载Harmony OS智能座舱 

蔚来ES7 
搭载蔚来最新的自动驾驶技术NAD，硬件配置支持L5级别的完全自动驾驶，将逐步实现高速、城区、泊
车、换电等场景。共有33个感知硬件，其中包括1个激光雷达、7个800万像素高清摄像头、4个300万像
素高感光环视摄像头、5个毫米波雷达、12个超声波传感器等。 

供给端：智能化车型品类不断丰富 

 供给增加：22年初至今，问界M5/M7、理想L9/L8/L7、阿维塔11、蔚来ES7等爆款车型上市，点燃市场热

情，更多智能汽车即将推出。中长期看，未来我国智能电动汽车市场将呈现多元竞争格局，随着后续国内

智能汽车供给明显增多，产业发展显现加快态势。 

数据来源：公司官网，西南证券整理 12 



 EHB（电子液压制动系统）：将电子系统与液压系统相结合，一方面，原有的部分机械元件被电子元件所

替代；另一方面，没有完全摒弃原有复杂的液压系统，而是将其作为备用系统，当制动系统中的电子系统

出现故障时，EHB就会退化为传统的液压系统，保障车辆行驶的安全性。当前EHB处于快速发展阶段，目前

已投入量产，是汽车制动细分市场的主流。 

 EHB可以分为Two-Box（独立式）和One-Box（分布式），二者的主要区别在于ABS/ESP系统是否和电子

助力器集成在一起。当前Two-Box占比较高，2022年占比62.8%，One-Box增速较快，由2021年的20.5%

上升至34.6%。由于One-Box的能量回收效率、制动性能、制动速度、质量、成本等方面优于Two-Box，

占比有望进一步提升。 
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线控制动EHB：制动系统发展的不二选择 

One-Box Two-Box 

主要区别 是否将ABS/ESC系统与电子助力器集成 

定义 整体式 独立式 

结构 1个ECU、1个制动单元 2个ECU、2个制动单元 

集成度及成本 集成度高，成本相对较低 集成度低，成本相对较高 

复杂度及安全性 
高，需要改造踏板，踏板仅用于输入信号，
不作用于主缸，故踏板感受需要软件调校，

存在安全隐患 

低，不需要改造踏板，驾驶员能直观感受制动
系统的变化，并可由ABS回馈力感受刹车片的

衰退等，能减少安全隐患 

能量回收 回收效率高，回馈制动减速度高达0.3-0.5g 回收效率一般，回馈制动减速度0.3g以下 

自动驾驶 
满足L2及以下级别安全冗余要求，搭配RBU

满足自动驾驶对冗余的要求 
本身满足自动驾驶对冗余的要求 

代表产品 
采埃孚天合IBC、大陆MK C1、博世IPB、伯

特利WCBS 
博世iBooster、拿森电子NBooster 

数据来源：佐思汽研，西南证券整理 
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线控制动市场规模快速增长 

数据来源：中汽协，中机中心，西南证券 

 根据统计，目前我国行车线控制动渗透率仅10%，其中新能源车渗透率远高于燃油车，随着新能源汽车及

智能驾驶的持续推进，线控制动产品将加速放量，假设到25年燃油车、新能源车EHB渗透率分别达12%、

60%，预计25年规模超166亿元，5年CAGR为82%。 

  2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

国内乘用车销量（万辆） 2017.77  2148.15  2356.30  2426.99  2499.80  2574.79  

EHB新能源车渗透率 15% 20% 25% 35% 50% 60% 

EHB燃油车渗透率 1% 3% 5% 8% 10% 12% 

EHB销量（万套） 37.63  121.13  248.78  420.69  652.70  879.23  

总渗透率 1.86% 5.64% 10.56% 17.33% 26.11% 34.15% 

EHB单价（元） 2200 2134 2069.98 2007.88  1947.64  1889.21  

EHB规模（亿元） 8.28  25.85  51.50  84.47  127.12  166.10  



 在我国线控制动市场中，目前博世处于垄断地位，份额从2021年的91.5%下降至2022年5月的89.4%。国

内布局厂商有伯特利、拓普集团、亚太机电、华域汽车等。总体上看，国内厂商正处于线控制动领域产品

研发及市场拓展的初期，随着后期产能将持续放量，有望凭借低成本及本土化服务优势迎头赶上。 

15 

线控制动竞争格局：本土厂商国产替代空间大 

数据来源：公司公告、拿森与同驭公众号、同花顺、东方财富网、西南证券整理 

公司名称 研发/业务进展 合作客户 

伯特利 
采用One-Box架构的WCBS于2021年6月量产，正在研发具备制动冗
余的WCBS 2.0；在研项目和新增量产、定点项目众多 

吉利、奇瑞、理想、长安、
广汽、东风等 

拓普集团 智能刹车系统IBS开始量产 一汽等 

拿森科技 EHB（Two-Box）产品Nbooster，已量产 北汽新能源等 

万向钱潮 线控制动领域已开发出EPB、EPBi、QBS - 

万安科技 商用车线控制动EBS和EMB、乘用车线控制动EHB 一汽解放、东风等 

亚太机电 
已按计划推进One-Box产品的生产线建设 
在EPB、ESC、IBS等汽车电子产品领域取得较大突破 

已获得部分客户定点 

同驭汽车 
Two-Box 架构的IBS+ESC已实现批量供货  
One-Box 架构的IEHB正在整车测试 

江铃新能源等 

华域汽车 
研发非解耦式与解耦式电子助力制动系统Hbooster、Dbooster；其
全资子公司汇众汽车2018年成功研发Ebooster 

北汽新能源、比亚迪等 



 国内厂商零部件成本优势明显。相比于进口原厂零部件，由于技术成熟附加值下降导致研发成本降低，以

及关税、运输费用降低等原因，国产空气悬架系统相关零部件的采购单价会明显降低。国产化加速趋势下

，空气悬架整套系统价格将下降至万元内，比进口空悬系统降低约 25%。 

 新能源车对空气悬架需求增长。（1）新能源车对续航里程较为敏感，空气悬架可以调整汽车底盘高度，从

而降低新能源车风阻，能在一定程度上提升其续航里程。（2）新能源车重量较高，传统悬架影响驾乘体验，

空气悬架可以有效平衡高承载和舒适度的要求。 

 消费升级带来空气悬架需求上升。汽车品牌向高端化发展趋势明显，空气悬架作为底盘升级的重要部件之

一，也成为部分主机厂提升产品舒适度的重要方向。 

空气悬架零部件名称 进口配件价格（元） 预计国产化后价格（元） 

空气压缩机 1,500 1,200 

气阀组 400 300 

储气罐 300 200 

空气供给单元合计 2,200 1,700 

空气弹簧（整车配套4根） 4,000 3,000 

ECU 500 250 

传感器 600 400 

软件算法 1,000 800 

可变阻尼减振器（整车配套4根） 4,000 3,000 

空气悬架系统合计 12,300 9,200 

数据来源：汽车之家，中鼎股份公告，西南证券整理 

空气悬架渗透率将不断提升 
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 市场空间广阔。随着技术的成熟和成本的进一步降低，空气悬架配套市场将逐渐下沉，有望渗透到更多的C

级车和B级车中。当前渗透率较低，预计长期来看空气悬架的渗透率也有望接近30%。假设：1）21年空气

悬架单车成本10000元，此后逐年降低；2）21年空气悬架渗透率1.8%，22-25年分别4%/6%/8%/10%；

3）23-25年我国乘用车销量分别同比增长3%/3%/3%。测算出25年我国乘用车空气悬架的市场规模有望达

到206亿元，21-25年的CAGR约40%。 

数据来源：太平洋汽车，乘联会，中汽协，西南证券整理 

2021 2022 2023E 2024E 2025E 

我国乘用车销量（万辆） 2148.15  2356.30  2426.99  2499.80  2574.79  

空气悬架单车价值（元） 10000 9500 9000 8500 8000 

乘用车空气悬架渗透率 1.80% 4% 6% 8% 10% 

我国乘用车空气悬架市场规模（亿元） 38.67  89.54  131.06  169.99  205.98  

空气悬架市场空间广阔 
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 国内竞争格局来看，在空气悬架领域有布局的上市公司主要包括中鼎股份、保隆科技、天润工业、科博达
、拓普集团、正裕工业、美晨生态等，部分企业在相关领域已经具备国产替代优势，市场份额有望不断提
升。 

数据来源：各公司公告，西南证券整理 

公司名称 业务进展情况 客户 

中鼎股份 
公司旗下德国AMK是行业前三的领导者，自九十年代进入空悬系统业务领域
以来，不断提升产品总成技术，深耕行业二十多年。同时，通过收购普利司
通空气弹簧业务及自研积极布局弹簧业务。 

捷豹、路虎、沃尔沃、奥
迪、奔驰、宝马、国内多
家造车新势力、传统自主
品牌龙头企业等 

保隆科技 
在空气弹簧领域具备自主研发技术和先发优势，同时布局储气罐、空气供给
单元、空悬系统等业务，获得多项主流厂商定点。 

理想、蔚来、小鹏、比亚
迪、红旗、通用等 

天润工业 
完成 多款项目立项，半挂车悬架、橡胶悬架、铸造推力杆等 20 款新产品开
发；乘用车方面已有减震器和空气弹簧的组装线和阀装配线，后面会根据订
单情况进行扩产 

济宁商用车、济南重汽小
批量供货，华菱、江淮提
供样机 

科博达 
在底盘空气悬挂控制器有一定的技术积累，培育了与底盘域控制器技术相关
的DCC、ASC底盘智能控制器等多个产品系列 

比亚迪、蔚来、小鹏等 

拓普集团 
空气悬架项目22年6月投产，预计可实现年产量200万只空气悬架，满足每年
50万辆车的配套 

几何、红旗等 

正裕工业 产品涵盖空气弹簧减震器，正在建设空气弹簧专线 - 

美晨生态 正在大力发展商用车底盘空气悬架、底盘空气弹簧，相关在研项目众多 - 

空气悬架市场格局：国内厂商加速推进 
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 电子电气架构演进分为三大阶段、六小阶段，目前处于从分布式电子电气架构向域集中电子电气架构过渡

的阶段。随着汽车电子化程度越来越高，尤其是自动驾驶、主动安全等功能的增加，传统的分布式电子电

器架构的功能实现需要更多的ECU和线束，过多的ECU和复杂的线束会带来诸多弊端，因此集中式域控制

器应运而生。并且随着智能网联技术的愈发成熟, 使用云端处理器来集中处理车辆也逐渐成为可能。 
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博世将电子电气架构演进分为三大阶段、六小阶段 

数据来源：博世官网，wind，西南证券整理 

域控制器：电子电气架构演进推动行业发展 
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域控制器市场规模逐步扩大 

数据来源：高工智能研究院，西南证券整理 

 目前域控制器市场渗透率较低，仍处于萌芽状态，根据预测，到25年我国域控制器市场规模为 712亿元，5
年CAGR达78%。 

2021 2022 2023E 2024E 2025E 
国内乘用车批发销量（万辆） 2148.2 2356.30  2426.99  2499.80  2574.79  

L2级渗透率 19.40% 27.10% 34.70% 42.40% 50% 

L3+渗透率 0.00% 0.10% 1% 5% 10% 

车身域控制器单车价值（元） 1800 1710 1624.5 1543.28  1466.11  

车身域控制器在L2级渗透率 20% 30% 40% 50% 60% 

车身域控制器在L3+渗透率 100% 100% 100% 100% 100% 

车身域市场空间（亿元） 15.00  33.16  58.67  101.08  151.00  

底盘域控制器单车价值（元） 2000 1980 1960.2 1940.6 1921.2 

底盘域控制器L2级渗透率 5% 10% 15% 20% 25% 

底盘域控制器L3+渗透率 100% 100% 100% 100% 100% 

底盘域总渗透率 1% 3% 6% 13% 23% 

底盘域市场空间（亿元） 4.17  13.11  29.52  65.39  111.30  

自驾域控制器在L2级的渗透率 15% 20% 30% 35% 40% 

L2级自驾域单车价值（元） 2000 1900 1805 1714.75 1629.01  

自驾域控制器在L3+渗透率 100% 100% 100% 100% 100% 

L3+自驾域单车价值（元） 8000 7600 7220 6859 6516.05 

自驾域市场空间（亿元） 12.50  26.06  63.13  149.34  251.66  

座舱域控制器单车价值（元） 2000 1980 1960.2 1940.6 1921.2 

座舱域控制器L2级的渗透率 10% 25% 35% 45% 60% 

座舱域控制器L3+渗透率 100% 100% 100% 100% 100% 

座舱域市场空间（亿元） 8.34  32.08  62.54  116.81  197.87  

域控制器总规模（亿元） 40.01  104.40  213.85  432.63  711.83  
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竞争格局：Tier1靠软硬件优势有望领先 

 竞争格局方面，域控制器的参与玩家主要分为三类：整车企业、科技企业和Tier1。少数领先车企凭借自身

的技术优势实现了从底层硬件到软件架构的全覆盖，具备软硬件一体化的性能优势，而具备域控制器软硬

件全栈能力的Tier1有望取得领先，其中国内Tier1以大算力芯片寻求差异化突破，科技公司则以软件开发优

势切入域控制器供应链。Tier1相对具备软硬件优势，海外主要参与者有伟世通、采埃孚、博世、弗吉亚等。

国内厂商竞争力不断增强，其中座舱域华为技术更为先进，自驾域德赛西威出货量遥遥领先，科博达、经

纬恒润在车身域、底盘域的布局更早。 

数据来源：各公司公告，各公司官网，西南证券整理 

地区 公司 域控制器布局情况 进展 

海外 

伟世通 智能座舱域控制器 搭载车型有吉利、奔驰、东风、广汽等 
采埃孚 自动驾驶域控制器 搭载奇瑞旗下车型，预计2024年上市 

博世 智能座舱域控制器 2022年7月第二代智能座舱域控制器平台成功获取首个本土客户项目定点 

弗吉亚 智能座舱域控制器 搭载车型为红旗H9 

安波福 
自动驾驶域控制器、

中央域控制器 
- 

维宁尔 自动驾驶域控制器 已被高通收购 

国内 

科博达 
底盘域控制器、 

车身域控制器 
获得比亚迪、吉利、小鹏及某国内新势力头部主机厂等客户项目定点 

经纬恒润 
智能驾驶域控制器、

车身域控制器、 
底盘域控制器 

智能驾驶域控制器量产配套一汽红旗，车身域控制器量产配套一汽集团、华
人运通；底盘域控制器在蔚来实现量产并陆续获得其他客户定点。 

德赛西威 
智能座舱域控制器、
智能驾驶域控制器、

车身域控制器 

高级自动驾驶域控制器产品累计获得超过10家主流车企的项目定点，并已
进入量产规模爬坡期；第三代智能座舱域控制器产量快速爬坡。 

华阳集团 
智能座舱域控制器、

自动驾驶域控制器 
智能座舱域控已获多个定点项目 



 智能汽车核心观点 

 宏观及市场环境助力汽车智能化产业快速发展。政策端，国家出台了多项政策条例助力汽车产业电动智能

化升级，我国汽车市场交通出行领域正向着智能化和互联网联化发展。供给端，电动智能化产品品类不断

丰富，为消费者提供更多选择。消费端，随着经济发展、消费水平提升、消费群体年轻化，对汽车科技感

和智能化等功能性需求提升。看好以线控制动、空气悬架、域控制器等为代表的细分方向。 

 线控制动：用电机替代传统液压制动系统中的真空助力器，避免了长时间制动削弱性能的缺陷，当前处于

快速发展阶段，EHB已投入量产，是线控制动市场的主流。当前线控制动渗透率较低，博世处于垄断地位，

随着技术迭代进步、产能释放及市场快速开拓，国内厂商有望凭借低成本及本土化服务优势迎头赶上，代

表企业：伯特利、拓普集团、亚太股份等。 

 域控制器：汽车电子电气架构正在从分布式向域集中式过渡。随着电子化程度越来越高，传统的分布式电

子电气架构的功能实现需要更多的ECU和线束，过多的ECU和复杂的线束会带来诸多弊端，因此集中式域

控制器应运而生。整车企业、科技企业和Tier1等纷纷布局，其中Tier1有望凭借软硬件优势取得领先，代表

企业：德赛西威、科博达、经纬恒润等。 

 空气悬架：悬架是汽车车架/承载式车身与车桥/车轮之间的一切传力连接装置的总称。相对于普通悬架，空

气悬架拥有重量轻、升降灵活性好、驾驶舒适度高等优点。随着国产化降本、消费升级与电子电气化发展，

空气悬架渗透率有望不断提升，当前国内厂商正加快布局抢夺市场，代表企业：中鼎股份、保隆科技等。 
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重卡需求分为新增需求和更新换代需求，影响重卡需求的因素较多 

 重卡需求可拆分为新增需求和更新换代需求，分别有多种影响因素。影响新增需求的因素包括基建投资和
房地产投资需求、专项政策（治超限载）、物流需求、燃油价格、购买力、透支效应等；影响更新换代需
求的有专项政策（新国标与淘汰旧国标）、整车寿命、保有量基数、购买力、透支效应等。 
 

数据来源：中汽协，西南证券整理；注：更新量=当年内销销量-保有量增量 24 

重卡需求的影响因素 重卡销量拆分（万辆） 



多种因素转好——透支效应出清、房地产企稳、稳增长政策有望出台 

 2020和2021年销量高峰透支了较多的重卡需求，但是随着时间的推移，透支效应会逐渐减弱。 

 销售回暖迹象显现，也意味透支效应在逐渐出清。2022年重卡累计销量67.2万辆，同比下降51.8%。自去
年21年5月以来，重卡市场已遭遇“21连降”，最新23年2月数据显示，2月重卡销量约6.8万辆，同比增长

约15%，环比增长约40%，呈现明显的回暖迹象。 

 三支箭出台，房地产有望企稳。22年房地产开发投资增速为负是影响重卡需求的重要因素，而目前针对房
地产的信贷、债券、股权的“三支箭”政策组合已陆续出台，预计将促进房地产市场企稳，从而减少对重

卡需求的影响。 

 基建投资需求也有望增加。此外，预计新一届政府也有望出台稳政策政策，刺激基建投资需求，拉动重卡
需求。 

数据来源：中汽协，第一商用车网，西南证券整理 

国内重卡销量（年） 国内重卡销量（月） 
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多种因素转好——柴油价格有所回落、促进国六保有量提升政策出台 

 柴油价格回落。俄乌冲突等多种因素导致上半年燃油价格加高，叠加美元兑人民币汇率上行，国内燃油价
格上半年已非常高，最近燃油价格也有所回落，柴油价格较6月高点已回落19%，而柴油是重卡运行的最大
成本，平均每年油费至少在20万元以上，所以柴油价格回落将有望促进重卡销量。 
 

 《柴油货车污染治理攻坚行动方案》出台 ，国六保有量还有大幅提升空间。2022年11月，生态环境部等
15部门联合印发的方案《柴油货车污染治理攻坚行动方案》以货运量较大的京津冀及周边地区、长三角地
区汾渭平原相关省(市)以及内蒙古自治区中西部城市为重点地区。攻坚目标为:到2025年，运输结构、车船
结构清洁低碳程度明显提高，新能源和国六排放标准货车保有量占比力争超过40%。 

数据来源：国家统计局，西南证券整理 

相对于6月高点柴油指导价格已明显回落 
（元/吨） 

我国重卡保有量情况 
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多种因素转好——国四限行、淘汰政策陆续出台 

数据来源：各地方政府官网，西南证券整理 

地区 出台时间 文件名 具体内容 

山东济南 2022年1月 
《关于对中、重型货车和非道路移动机
械实施临时性管制措施的通告》 

2022年2月2日至2月20日，国四（含）以下排放标准的中、重型货车不得在本市市域
范围内（高速公路除外）道路通行。 

山东日照 2022年1月 
《日照市人民政府关于重污染天气期间
临时性限制部分高排放中重型燃油（气）
货车及非道路移动机械使用的通告》 

2022年2月2日—3月15日，日照市行政区域内，国四及以下排放标准的中重型燃油
（气）货车不得上路行驶，停止使用国二及以下排放标准的非道路移动机械。 

山东德州 2020年9月 
《德州市人民政府关于调整优化中心城
区货运车辆通行管理的通告》 

9月16日起至2023年9月15日，对达不到国Ⅳ及以上排放标准的重型柴油货车禁止通
行。 

浙江省 2022年9月 
《浙江省商务厅等16部门关于进一步搞
活汽车流通扩大汽车消费的通知》 

研究制定新一轮老旧营运柴油货车淘汰补助政策，引导鼓励地市提前淘汰国四及以下
老旧营运柴油货车。 

郑州  2020年10月 《大气污染防治重点工作实施方案》 
2020年11月1日起，四环以内大宗物料运输重点用车企业，禁止国四及以下柴油货车
运输物料。全市大宗物料运输的重点用车企业橙色及以上预警期间，禁止国四及以下
柴油货车运输物料。 

河北唐山 2021年3月 
《唐山市人民政府关于调整主城区道路
载货汽车禁行措施的通告》 

唐山市市中心区、遵化、丰润区、曹妃甸区等城区都为国四及以下排放标准的柴油货
车划定了禁行区域。 

河北邢台 2020年4月 
《关于严格管控柴油货车进入主城区有
关规定的通告》 

严格管控柴油货车进入主城区，进主城区车辆标准：国五及以上车辆货车。擅闯禁行
者，最高可处10-15日拘留，并处1000元以下罚款。 

陕西西安 2018年11月 
《西安市人民政府关于柴油货车通行管
理的公告》 

国四排放标准柴油货车禁止通行西安市三环路（含）以内区域。 

安徽毫州 2021年10月 《划定柴油车禁限行管控区域的通告》 

在市中心城区划定柴油车禁限行管控区域，禁止通行区域全天24小时禁止驶入。用于
保障生产、生活、建设等活动的国五及以上排放标准柴油车，必需驶入限制通行区域
的需办理通行手续，并按规定时间、路线行驶。每日6：00至24：00，仅允许符合国
五及以上排放标准的柴油车进入限制通行区域，不需办理通行手续，但不得驶入禁止
通行区域。 

山西太原 2019年5月 
《关于调整载货机动车通行管控措施的
通告》 

山西太原市政府发布新制定的货车通行管制措施，每日7时至21时，除本市（晋A号
牌）封闭货车外的其他货车禁止通行，国四（含）以下柴油货车全天禁止通行。 

表：国四限行令陆续出台 

 国四限行将促进更新换代需求。近几年，各地国四限行政策陆续出台，在环保趋严的未来，更多的限行政策
有望出台，而目前国四保有量约200万辆，未来国四限行与淘汰将带来可观的更新换代需求。 
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出口需求有望继续增长 

 一方面，需求侧来看，亚太地区和俄罗斯有较强的重卡进口需求。1）“一带一路”带动沿线亚太地区国家
的基建需求，目前，中国重卡出口市场主要集中在亚太、拉美区域，“一带一路”影响加之海外疫情逐渐
常态化，沿线国家基建与物流需求也逐步修复，由带动了重卡需求的增长。2）俄罗斯重卡市场需求扩大，
俄乌冲突影响导致欧卡停供俄罗斯。从2021年起重卡出口俄罗斯数量激增，据海关总署数据统计，2022年
货运机动车辆出口俄罗斯金额达58.13亿元，超越智利排名首位，重卡出口俄罗斯市场迎来机会。 

 另一方面，供给侧来看，我国重卡出口竞争力优势逐渐显现。1）国内技术与国外差距逐步缩小，产品质量
提升。2）我国重卡厂商海外布局发力。3）人民币贬值利于出口，性价比优势明显。 

数据来源：Marklines，西南证券整理 

2021年以来重卡出口持续高增长 海外主要车企重卡销量（辆） 
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销量测算——23-25年预计20%左右高复合增速 

测算1——根据《柴油货车污染治理攻坚行动方案》的目标，即2025年卡车保有量中40%为新能源或者国六
卡车，则23-25年最低每年需完成79万辆、94万辆、113万辆重卡销量，复合增速约19.6%。 

测算2——若假设23-25年出口需求分别18、20、22万辆，内销新增需求分别15、25、30万辆，内销更新
换代需求分别59、58、86万辆（假设9年前更新50%、10年前更新50%），则23-25年销量分别为92、103、
138万辆，23-25年复合增速27.1%。 

 此外，若考虑到24或25年出台国四淘汰政策，将一定程度上进一步刺激24或25年的销量。 

 

数据来源：西南证券 29 

重卡销量预测1 重卡销量预测2 
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展望中长期——重卡国七至少2027年后出台 

 国七出台将促进窗口期重卡销量。历史上新国标出台前的约两年窗口期重卡销量都会高增，主要是受益于
老国标的打折促销。同时，回顾历史上国标与欧标出台的时间，在国五之前都相差10年左右的时间，而国
六出台也比欧洲晚五年，预计国七也将稍滞后欧标，即适用于重卡的国七有最快也将在2027年7月后出台，
国七出台，将会有效刺激窗口期的销量。 

数据来源：方得网，西南证券整理 

国标 实施时间（开始/重型柴油） 欧标 实施时间（开始） 

国一 2001年7月1日/2001年9月1日 欧一 1992年 

国二 2004年7月1日/2005年9月1日 欧二 1996年 

国三 2005年12月30日/2008年7月1日 欧三 2000年 

国四 
2013年7月1日/2013年7月1日 

（重卡实际有所推迟） 
欧四 2005年 

国五 2017年7月1日/2017年7月1日 欧五 2008年 

国六 2019年7月1日/2021年7月1日 欧六 2014年 

国七 - 欧七 
计划2025年7月（适用于轻型车）； 

2027年7月（适用于重型车） 

表：国标实施时间 
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展望长期——中国重卡销量尚未达峰 

 中国重卡销量尚未达峰： 

1）千人汽车保有量远不及美日达峰时水平：1973年美国重卡销量达峰，此时美国汽车千人保有量近600台；
1990年日本重卡销量达峰，此时日本汽车千人保有量约470台；而2021年我国汽车保有量仅209台。 

2）城镇化率远不及美日达峰时的水平：1973年美国城镇化率近75%，1990年日本城镇化率约77%，而我国
20年城镇化率仅约64%。 

所以我们预计中国重卡销量达峰出现在中国千人保有量400+，城镇化率75%左右，预计需要10年以上的时间。 

数据来源：WIND，方得网，西南证券整理 

1967-1990年美国轻卡和重卡销量 中美日千人汽车保有量比较（辆/千人） 
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展望长期——中国重卡的峰值预计200+万辆  

 为什么中国重卡销量或保有量是美国的数倍？1）人口多：人口更多带来需求更大，中国人口是美国的4倍，
2021年中国物流件数（1083亿件）是美国的（215亿件）五倍；2）公路运输比重更大：中国公路运输比
重更大，中国78%，美国60%；3）更新换代更快：美国重卡的车更贵、寿命更高、更新换代率低，美国重
卡平均车龄15年，我国平均车龄5年左右，更新换代周期8-9年。 
 

数据来源：WIND，美国交运部，西南证券整理 

 中国重卡需求峰值预计200+万辆。从美、日峰值的大小可以大致看出影响峰值高低的因素应该包括人口、
国土面积，美国峰值（50万辆）是日本（7.5万辆）的6.7倍，美国当时人口是日本大约2倍，国土面积是日
本24倍，所以对重卡的需求更高。西欧销量的峰值没有找到，就近年的情况来看，西欧美国的销量差不多，
2014年西欧人口4.5亿，美国人口3.18亿，美国国土（937万平方公里）是西欧（500平方公里），都说明
人口对需求的影响可能稍大于国土面积。中美国土面积相当，那么影响重卡峰值需求的主要是人口，不考
虑其他因素情况下，中国人口是美国的4倍多，预计峰值需求也将至少是美国的4倍多，即200万辆+，峰值
保有量预计1100+万辆。 

中美货运结构比较 中美物流件数/公路货运量比较 
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重卡板块投资建议 

 重卡行业有望复苏，中长期将稳健增长。在国五促销透支了国六的消费、燃油价格高涨、经济增速放缓等

因素的影响下，重卡销量自21年5月-23年1月连续21个月同比下滑，23年2月销量显著复苏，达6.8万辆，

同比增长15%，环比增长40%；中期看，在燃油价格有所回落、透支效应逐渐出清等背景下，重卡销量有

望恢复增长，而根据《柴油货车污染治理攻坚行动方案》，全国到2025年新能源和国六排放标准货车保有

量占比力争超过40%，叠加出口有望保持高位，我们测算25年重卡销量有望达到113万辆，23-25年复合增

速19.6%。主要标的有：中国重汽A/H、潍柴动力A/H、中自科技、奥福环保、天润工业等。 

 短中期：销量增速有望由负转正，23-25年复合增速预计近20%。2022年重卡累计销量67.2万辆，同比下

降51.8%，主要是受房地产不景气、燃油价格高涨、经济增速放缓、疫情下物流受阻、21年高销量透支了

22年需求影响，预计未来在透支效应逐渐出清、燃油价格有所回落、疫情影响逐渐消退的背景下，月度销

量有望逐步走强。同时，根据《柴油货车污染治理攻坚行动方案》要求，我们测算25年重卡销量将有望达

113万辆，23-25年复合增速19.6%。 

 中长期：国七出台将促进窗口期销量。回顾历史上国标与欧标出台的时间，在国五之前都相差10年左右的

时间，而国六出台仅比欧洲晚五年，预计国七与欧标滞后的时间将更短，若国七出台，将有效促进窗口期

的销量提升。 

 长期：重卡峰值销量预计200+万辆。通过对比美日欧重卡销量，我们发现人口是影响重卡销量的重要因素，

美国重卡销量峰值约50万，我国人口约是美国4倍，并且我国公路运输比重更高、重卡更新换代速度更快，

所以预计我国重卡销量的峰值将是美国4倍以上，即200+万辆。 
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风险提示 

 政策波动风险 

 芯片短缺风险 

 原材料价格上涨风险 

 复工复产不及预期的风险 

 车企电动化转型不及预期的风险 

 智能网联汽车推广不及预期等的风险 
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