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投资要点： 

➢ 本周汽车板块行情表现：本周沪深300环比上涨1.96%；汽车板块整体下跌1.23%，涨幅在

31个行业中排第26。细分行业中，（1）整车：综合乘用车、商用载货车、商用载客车子板

块分别变动0.85%、5.23%、0.16%。（2）汽车零部件：车身附件及饰件、底盘与发动机系

统、轮胎轮毂、其他汽车零部件、汽车电子电气系统子板块分别变动-2.56%、-0.13%、-

0.17%、-1.64%、-3.16%；（3）汽车服务：汽车经销商、汽车综合服务子板块分别变动3.40%、

1.02%。（4）其他交运设备：其他运输设备、摩托车子板块分别变动2.56%、-0.50%。 

➢ 特斯拉公布2023Q4财报，以价换量影响下单季度营收同比略增。2023Q4特斯拉实现营收

251.67亿美元，同比+3%，其中汽车业务215.63亿美元，同比+1%；实现归母净利润79.28

亿美元，同比+115%，扣除59亿美元的一次性税收优惠后业绩实现小幅增长；单季度毛利

率17.63%，同比-6.12pct，其中汽车业务毛利率16.62%，同比-7.14pct。拆分销量和价格

情况，2023Q4销量48.45万辆，同比+20%，据乘联会、Marklines等数据，三大核心市场

中国、美国、欧洲分别实现销量约17万辆、16万辆、8万辆，同比+40%、+23%、-12%，

中国、美国销量维持高位，欧洲地区因德国、英国电动车补贴政策变动，短期销量出现波

动；单车收入4.3万美元，同比-15%，单车毛利0.7万美元，同比-40%。但环比来看，2023Q4

盈利水平有所企稳，单车收入环比持平，单车毛利环比+5%。 

➢ 新旧产品切换期，Cybertruck逐步爬坡，下一代平台车型持续推进。2023年特斯拉延续全

球扩产，上海工厂、柏林工厂、得州工厂年产能分别提升20万辆、12.5万辆、12.5万辆，

同时通过主动调整定价，实现Model Y和Model 3两款车型在全球范围内的以价换量。展望

2024年，特斯拉将进入新旧产品切换期，Cybertruck已在去年量产并开始交付，目前处于

产能爬坡阶段；下一代平台车型持续推进，未来将在得州工厂率先进行生产。智能驾驶方

面，近期特斯拉开始在北美推送FSD V12，采用端到端神经网络，随着FSD的持续升级、

特斯拉推动FSD在北美以外地区落地，订阅收入有望提升盈利水平。 

➢ 基金2023Q4持仓情况披露完毕，主动型基金加仓华为产业链、重卡、线控转向等方向。

统计普通股票型、偏股混合型、灵活配置型等主动管理型基金重仓股情况，2023年末汽车

行业占重仓股总市值的4.95%，其中拓普集团、长安汽车、伯特利、比亚迪、新泉股份、

赛力斯、小鹏汽车-W、福耀玻璃、星宇股份、长城汽车等持股总市值较高。从调仓方向来

看，整车板块中基金加仓江淮汽车、长安汽车等华为产业链个股；汽车零部件板块中基金

加仓潍柴动力、耐世特、天成自控、均胜电子、华阳集团等个股，主要涉及重卡产业链，

以及转向、座椅、汽车电子等零部件类型。 

➢ 投资建议：智能驾驶发展全面提速，华为、新势力城市领航辅助功能持续落地，智驾车型

成为新爆款，智能驾驶逐步迈入收获期，关注相关车企以及线控底盘、域控制器等核心增

量零部件；特斯拉Cybertruck即将进入大规模量产阶段，Model Q定点逐步落地，同时特

斯拉中国推动FSD入华，有望迎来新车型、智能驾驶双重催化，持续关注核心供应商。 

➢ 风险提示：汽车销量不及预期的风险；原材料成本波动的风险；行业政策变动的风险等。 
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1.投资要点 

特斯拉公布 2023Q4 财报，以价换量影响下单季度营收同比略增。2023Q4 特斯拉实现

营收 251.67 亿美元，同比+3%，其中汽车业务 215.63 亿美元，同比+1%；实现归母净利润

79.28 亿美元，同比+115%，扣除 59 亿美元的一次性税收优惠后业绩实现小幅增长；单季

度毛利率 17.63%，同比-6.12pct，其中汽车业务毛利率 16.62%，同比-7.14pct。拆分销量

和价格情况，2023Q4 销量 48.45 万辆，同比+20%，据乘联会、Marklines 等数据，三大核

心市场中国、美国、欧洲分别实现销量约 17 万辆、16 万辆、8 万辆，同比+40%、+23%、

-12%，中国、美国销量维持高位，欧洲地区因德国、英国电动车补贴政策变动，短期销量出

现波动；单车收入 4.3 万美元，同比-15%，单车毛利 0.7 万美元，同比-40%。但环比来看，

2023Q4 盈利水平有所企稳，单车收入环比持平，单车毛利环比+5%。 

新旧产品切换期，Cybertruck 逐步爬坡，下一代平台车型持续推进。2023 年特斯拉延

续全球扩产，上海工厂、柏林工厂、得州工厂年产能分别提升 20 万辆、12.5 万辆、12.5 万

辆，同时通过主动调整定价，实现 Model Y 和 Model 3 两款车型在全球范围内的以价换量。

展望 2024 年，特斯拉将进入新旧产品切换期，Cybertruck 已在去年量产并开始交付，目前

处于产能爬坡阶段；下一代平台车型持续推进，未来将在得州工厂率先进行生产。智能驾驶

方面，近期特斯拉开始在北美推送 FSD V12，采用端到端神经网络，随着 FSD 的持续升级、

特斯拉推动 FSD 在北美以外地区落地，订阅收入有望提升盈利水平。  

基金 2023Q4 持仓情况披露完毕，主动型基金加仓华为产业链、重卡、线控转向等方向。

统计普通股票型、偏股混合型、灵活配置型等主动管理型基金重仓股情况，2023 年末汽车

行业占重仓股总市值的 4.95%，其中拓普集团、长安汽车、伯特利、比亚迪、新泉股份、赛

力斯、小鹏汽车-W、福耀玻璃、星宇股份、长城汽车等持股总市值较高。从调仓方向来看，

整车板块中基金加仓江淮汽车、长安汽车等华为产业链个股；汽车零部件板块中基金加仓潍

柴动力、耐世特、天成自控、均胜电子、华阳集团等个股，主要涉及重卡产业链，以及转向、

座椅、汽车电子等零部件类型。 
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2.二级市场表现 

本周沪深 300 环比上涨 1.96%；汽车板块整体下跌 1.23%，涨幅在 31 个行业中排第

26。细分行业中，（1）整车：综合乘用车、商用载货车、商用载客车子板块分别变动 0.85%、

5.23%、0.16%。（2）汽车零部件：车身附件及饰件、底盘与发动机系统、轮胎轮毂、其他

汽车零部件、汽车电子电气系统子板块分别变动-2.56%、-0.13%、-0.17%、-1.64%、-3.16%；

（3）汽车服务：汽车经销商、汽车综合服务子板块分别变动 3.40%、1.02%。（4）其他交

运设备：其他运输设备、摩托车子板块分别变动 2.56%、-0.50%。 

图1  本周申万一级行业指数各板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图2  本周申万三级行业指数各板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所 
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个股方面，本周上海物贸（+38.14%）、上海凤凰（+35.47%）、华密新材（+15.28%）

涨幅较大；威迈斯（-18.34%）、朗博科技（-18.31%）、三祥科技（-16.93%）跌幅较大。 

图3  乘用车子板块个股本周涨跌幅情况（%）  图4  商用载货车子板块个股本周涨跌幅情况（%） 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图5  商用载客车子板块个股本周涨跌幅情况（%）  图6  汽车零部件子板块个股本周涨跌幅情况（%） 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图7  汽车服务子板块个股本周涨跌幅情况（%）  图8  摩托车及其他子板块个股本周涨跌幅情况（%） 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 
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3.行业数据跟踪 

3.1.乘联会周度数据 

据乘联会，1 月 1-21 日，乘用车市场零售 122.7 万辆，同比+46%，较上月同期-4%，

批发 111.0 万辆，同比+42%，较上月同期-13%；新能源汽车市场零售 38 万辆，同比+56%，

较上月同期-21%，批发 36.2 万辆，同比+49%，较上月同期-34%。 

图9  乘用车当周日均零售销量（万辆）  图10  乘用车当周日均批发销量（万辆） 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

3.2.原材料价格 

图11  钢材现货价格（元/吨）  图12  铝锭现货价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图13  塑料粒子现货价格（元/吨）  图14  天然橡胶现货价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 
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图15  纯碱现货价格（元/吨）  图16  正极原材料价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

3.3.新车型跟踪 

据乘联会，本周上市的新车型包括： 

（1）全新产品：吉利汽车路特斯 EMEYA 繁花、华晨宝马宝马 i5。 

（2）改款产品：北汽新能源 ARCFOX αT、北汽新能源 ARCFOX αS。 

（3）换代产品：华晨宝马宝马 5 系。 

（4）新增车型：吉利汽车 smart 精灵#3。 

表1  本周新车型配置参数 

 路特斯 EMEYA 繁花 ARCFOX αT ARCFOX αS 

指导价（万元） 66.80-118.00 20.58-28.08 20.98-35.63 

车型 轿车 SUV 轿车 

级别 中大型 中型 中大型 

驱动模式 纯电动 纯电动 纯电动 

长×宽×高（mm） 5139×2005×1459 4788×1940×1683 4930×1940×1599 

轴距（mm） 3069 2915 2915 

最高车速（km/h） 250；256 180 180 

官方 0-100km/h 加速（s） 4.15；2.78 8；8.4；4.6 7.7；8.3 

变速箱 固定齿比；自动 固定齿比 固定齿比 

电动机 
纯电动/612 马力； 

纯电动/918 马力 

纯电动/218 马力； 

纯电动/238 马力； 

纯电动/435 马力 

纯电动/238 马力； 

纯电动/218 马力 

驱动电机数 双电机 单电机；双电机 单电机 

电池类型 三元 三元 三元 

电池容量（kWh） 102 65.6；81；94.5；93.6 65.6；81；94.5 

CLTC 纯电续航里程（km） 650；520  525；650；735 

NEDC 纯电续航里程（km）  480；618；688；600  

辅助驾驶等级 L2 L2 L2 

泊车影像系统 360 度全景影像 540 度全景影像/透明底盘 540 度全景影像/透明底盘 

电磁感应悬挂    

空气悬挂 双腔   

辅助驾驶系统  α-Pilot α-Pilot 

辅助驾驶芯片 英伟达 Drive Orin X×2   

芯片算力 508TOPS   

摄像头个数 12 2；5 2；5 
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毫米波雷达 6 1；3；5 1；5 

超声波雷达 12 8；12 8；12 

激光雷达 4   

车机系统名称 HYPER OS α-OS α-OS 

车机芯片 高通骁龙 8155×2   

OTA 远程升级 √ √ √ 

中控台屏幕尺寸 15.1 英寸 10.1 英寸+20.3 英寸 20.3 英寸 

副驾娱乐屏尺寸 12.6 英寸   

后排液晶屏幕尺寸 8 英寸；9 英寸   

HUD 抬头显示 AR-HUD √ √ 

扬声器数量 15；23 8；12 8；12 

杜比全景声 √   

资料来源：太平洋汽车网，东海证券研究所 

注：部分参数未公布 

 

4.上市公司公告 

表2  本周上市公司公告 

公告日期 证券简称 证券代码 公告内容 

2024/01/23 一汽解放 000800.SZ 

公司发布 2023 年度业绩预告，预计实现归母净利润 7-8 亿元，同比增

长 90.35%-117.54%。受益于商用车市场行业需求回暖，公司持续提升

产品力，对外巩固优势市场、拼抢海外出口，对内持续推进精益管理、

降本减费，提升公司整体盈利能力，报告期内净利润同比增加。 

2024/01/23 伯特利 603596.SH 

公司发布 2023 年年度业绩预增公告，预计实现营业收入 74.5-78.57 亿

元，同比增长 34.50%～41.84%；归母净利润为 8.81-9.57 亿元，同比

增长 26.09%～37.02%。公司与更多国内外车企建立战略合作关系，市

场开拓迅速，新定点项目及量产项目较快增长，新产品投产并开始放

量，从而营业收入实现同比增加。 

2024/01/24 福田汽车 600166.SH 

公司发布 2023 年年度业绩预测公告，预计 2023 年度实现归属于母公

司所有者的净利润约为 91,000 万元，同比增加 1,298%左右。2023 年

公司实现销量 63.1 万辆，同比增长 37.14%，新能源实现翻番增长，海

外出口创历史新高，南方市场大幅增长 53.9%。 

2024/01/24 爱柯迪 600933.SH 

公司发布 2023 年年度业绩预增公告，预计实现营业收入 57.6-61.6 亿

元，同比增长 35.05%到 44.42%；归母净利润为 8.86-9.45 亿元，同比

增长 36.46%到 45.71%。公司持续加快在新能源汽车和智能汽车领域

的市场布局，加大在新能源汽车三电系统、车身结构件、热管理系统和

智能驾驶系统上的产品开发力度。 

2024/01/24 中国重汽 000951.SZ 

公司发布 2023 年度业绩预告，预计实现归母净利润 10.05-11.12 亿

元，同比增长 370%-420%。物流重卡需求回升，特别是燃气重卡需求

旺盛，同时叠加出口的强劲势头，重卡行业销量同比增速明显。公司加

快产品优化升级和结构调整，持续提升产品质量和产品竞争力，精准实

施营销策略，产销量均实现了较好增长，盈利能力得到进一步提升。 

2024/01/24 潍柴动力 000338.SZ 

公司发布 2023 年度业绩预告，预计实现归母净利润 85.84-93.2 亿元，

同比增长 75%-90%；扣非净利润 73.9-82.1 亿元，同比 125%-150%。

公司抢抓重卡行业结构性成长机遇，积极深化结构调整，强力突破战略

市场，相关产品销量呈现高速增长态势，推动业绩实现同比大幅增长。 

2024/01/26 福耀玻璃 600660.SH 

公司拟设立子公司福耀玻璃（合肥）有限公司、福耀玻璃（合肥）配件

有限公司和合肥福耀浮法玻璃有限公司（暂定名），并投资人民币 57.5

亿元用于建设汽车安全玻璃项目（OEM 配套市场）、汽车配件玻璃项目
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（ARG 售后维修市场）和优质浮法玻璃项目，最终形成年产汽车安全

玻璃约 2,610 万平方米的生产规模和两条优质浮法玻璃生产线。 

2024/01/26 精锻科技 300258.SZ 

为进一步拓展产业链、优化产业布局、提高公司综合竞争能力，促进公

司持续健康发展，公司拟投资设立全资子公司，子公司成立后将开展新

材料技术研发、金属材料制造、有色金属合金制造、有色金属铸造、有

色金属合金销售、高性能有色金属及合金材料销售、工程和技术研究和

试验发展、货物进出口、技术进出口等业务。 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

5.行业动态 

5.1.行业政策 

郑州将发 5000 万元汽车消费券 

1 月 23 日，郑州市推出 2024 年“腾龙焕新”双节汽车促消费活动，活动时间为 1 月 1

日至 2 月 29 日，郑州市范围内将统一发放 5000 万元汽车消费券。其中，新能源汽车消费

券发放金额为 4000 万元，燃油车消费券发放金额为 1000 万元。（信息来源：郑州发布公众

号） 

 

5.2.企业动态 

哪吒汽车与经纬恒润合作升级，中央域控+区域域控将于 2024 年落地 

近日，在 2024 哪吒汽车价值链大会上，哪吒汽车与经纬恒润联合宣布合作升级，就中

央域控制器和区域域控制器展开合作，合作成果将在山海平台新一代车型上发布。（信息来

源：经纬恒润公众号） 

哪吒与禾赛合作升级，2024 抢先布局高阶智驾 

在 2024 哪吒汽车价值链大会上，哪吒汽车与禾赛科技宣布合作升级，将在哪吒汽车新

车型上搭载 128 线超高清激光雷达 AT128，打造覆盖出行全场景的高阶智驾系统 NETA 

PILOT，新车将于 2024 年面世。（信息来源：禾赛科技公众号） 

小马智行获跨省自动驾驶重卡许可，携手中国外运开启京津塘高速示范应用 

近日，在首批获得北京市高级别自动驾驶示范区高速测试资质的基础上，小马智行又获

得天津市交通运输委、天津市工业和信息化局和天津市公安局三家政府单位联合认定，成为

首家获得跨省自动驾驶重卡示范应用许可的企业。（信息来源：小马智行公众号） 

大众汽车公布 2030 年目标：至少在中国推出 30 款纯电动车 

1 月 25 日，在大众汽车集团（中国）新年媒体沟通会上，大众汽车集团（中国）正式

发布了 2030 年目标。至 2027 年，提供 30 款本土生产的燃油及混动车型，以此加速纯电动

产品攻势；2030 年，将在中国市场提供至少 30 款纯电动车型。除此之外，大众集团还将继

续加强在燃油车市场中的优势地位，所有主要的燃油车产品将在未来几年实现高端技术升级。

（信息来源：快科技） 
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6.风险提示 

汽车销量不及预期的风险。国内汽车市场竞争激烈，车企销量分化、行业加速出清，如

车企销量不及预期，将影响相关零部件供应商产品需求。 

原材料成本波动的风险。如汽车制造业上游钢、铝、塑料、纯碱、碳酸锂等原材料价格

出现较大幅度波动，将影响整车及相关零部件企业盈利水平。 

行业政策变动的风险。如购置补贴、汽车下乡等行业政策出现变动，存在对汽车销量产

生不利影响的可能。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机
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