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摘要： 

 本周观点：汽车以旧换新行动方案发布，政策优化保障销量增长。

国务院发布《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》，

提出到 2027 年报废汽车回收量较 2023 年增加约 1 倍，据乘联会

测算，2023 年报废汽车增量约 756 万辆，据此计算，2027 年我国

报废汽车回收量预计超 1500 万辆；到 2027 年二手车交易量较

2023 年增长 45%，据中国汽车流通协会数据，2023 年二手车销

量达 1841 万辆，据此计算，2027 年二手车交易量预计达 2670 万

辆，CAGR4 达 9.7%，远高于 2019-2023 年的 5.4%。报废换购销

量和二手车交易量有望双双实现增长，叠加中央财政汽车以旧换

新补贴政策有望落地，汽车及乘用车市场销量有望持续增长。 

 重点行业动态：电动化方面，蔚来与宁德时代合作推动长寿命电

池研发创新；智能化方面，问界发布 OTA 预告，问界 M9 将上线

无图城市 NCA 功能；出海方面，比亚迪考察墨西哥哈利斯科州

建厂可能，持续加码墨西哥市场。新上市车型方面，比亚迪E2 2024

款上市；奇瑞星途瑶光 CD-M 全新上市；东风奕派 007 全新上市；

长安汽车阿维塔 11 千里智驾版上市。 

 本周行情：申万汽车跑赢沪深 300 指数 2.8pct。2024 年 3 月 11

日至 3 月 15 日，沪深 300 指数涨幅 0.71%，申万汽车板块涨幅

4.79%，其中乘用车 /商用车 /汽车零部件 /汽车服务涨跌幅

9.13%/0.9%/ 3.37%/3.78%。截至 2024 年 3 月 15 日，申万汽车板

块 PE（TTM）25.7 倍，较上周上涨。 

 数据跟踪：月度数据，2024 年 2 月，乘用车零售销量完成 109.5

万辆，同比-20.9%，环比-46.2%；新能源乘用车零售销量完成 38.8

万辆，同比-11.6%，环比-41.9%，新能源渗透率 35.4%，同比

+3.7pct，环比+2.6pct。周度数据，3 月 1-10 日，乘用车市场零售

销量完成 35.5 万辆，同比+4%，较上月同期-4%，新能源乘用车

市场零售 15.4 万辆，同比+39%，较上月同期+93%。 

 投资建议：汽车以旧换新行动方案发布，报废换购销量和二手车

交易量有望双双实现增长，叠加中央财政汽车以旧换新补贴政策

有望落地，汽车销量持续增长有保障，维持行业“推荐”评级。

个股方面，建议关注：（1）处于高端化产品周期+有望获取出海

增量的整车厂商长安汽车、长城汽车、北汽蓝谷、江淮汽车等；

（2）高阶智能化整车厂商小鹏汽车、赛力斯、理想汽车等；（3）

智能化核心增量零部件厂商科博达、保隆科技、伯特利、德赛西
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威、均胜电子、星宇股份、华阳集团等；（4）电动化核心增量零

部件厂商福耀玻璃、爱柯迪、一汽富维、富奥股份、东风科技、

东安动力、三花智控等。（5）商用车方面，客车建议关注宇通客

车、中通客车等；重卡建议关注中国重汽、潍柴动力、东风汽车、

一汽解放等。 

 风险提示：宏观经济波动风险；政策变动风险；原材料价格波动

风险；地缘政治风险；重点上市车型销量不及预期；智能驾驶算

法迭代不及预期；第三方数据的误差风险；港股市场波动较大；

重点关注公司业绩不及预期；适当性管理。 

表1：重点关注公司及盈利预测 

代码 股票简称 
2024/03/15 EPS（元） PE（元） 

投资评级 
股价（元） 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 

000625.SZ 长安汽车 16.83 0.80 1.12 0.97 21.1 15.1 17.3 未评级 

601633.SH 长城汽车 24.37 0.91 0.83 1.51 26.8 29.4 16.1 未评级 

600733.SH 北汽蓝谷 8.07 -1.27 -0.95 -0.49 - - - 未评级 

600418.SH 江淮汽车 17.14 -0.72 0.10 0.08 - 170.7 220.0 未评级 

9868.HK 小鹏汽车-W 37.80 -5.34 -5.78 -3.44 - - - 未评级 

601127.SH 赛力斯 98.45 -2.68 -1.70 -0.14 - - - 未评级 

2015.HK 理想汽车-W 147.30 -1.04 5.95 6.97 - 24.8 21.1 未评级 

603786.SH 科博达 64.64 1.12 1.62 2.13 57.7 40.0 30.3 未评级 

603197.SH 保隆科技 52.09 1.04 1.98 2.63 50.1 26.3 19.8 未评级 

603596.SH 伯特利 61.10 1.71 2.12 2.82 35.7 28.8 21.7 未评级 

002920.SZ 德赛西威 122.11 2.15 2.74 3.83 56.8 44.5 31.8 未评级 

600699.SH 均胜电子 17.17 0.29 0.77 1.33 59.2 22.3 12.9 未评级 

601799.SH 星宇股份 152.00 3.30 4.01 5.51 46.1 37.9 27.6 未评级 

002906.SZ 华阳集团 26.76 0.80 0.89 1.22 33.5 30.2 22.0 未评级 

600660.SH 福耀玻璃 43.65 1.82 2.16 2.40 24.0 20.2 18.2 未评级 

600933.SH 爱柯迪 20.45 0.74 1.00 1.25 27.6 20.5 16.4 未评级 

600742.SH 一汽富维 9.21 0.78 0.87 1.09 11.8 10.6 8.5 未评级 

000030.SZ 富奥股份 5.22 0.29 0.35 0.35 18.0 15.1 15.1 未评级 

600081.SH 东风科技 10.27 0.23 - - 44.4 - - 未评级 

600178.SH 东安动力 13.80 0.23 - - 60.1 - - 未评级 

002050.SZ 三花智控 25.59 0.72 0.84 1.04 35.5 30.5 24.5 未评级 

600066.SH 宇通客车 18.90 0.34 0.74 1.00 55.6 25.6 19.0 未评级 

000957.SZ 中通客车 8.69 0.17 - - 52.4 - - 未评级 

000951.SZ 中国重汽 16.41 0.18 0.86 1.23 91.2 19.0 13.4 未评级 

000338.SZ 潍柴动力 16.42 0.57 1.01 1.28 28.8 16.2 12.9 未评级 

600006.SH 东风汽车 7.56 0.14 - - 53.1 - - 未评级 

000800.SZ 一汽解放 8.81 0.07 0.14 0.22 119.9 61.1 40.2 未评级 

资料来源：Wind，华龙证券研究所；注：A 股股价单位为人民币元，港股股价单位为港元，未评级标的盈利预

测数据均来自 Wind 一致预测，其中长城汽车、理想汽车、均胜电子和福耀玻璃 2023 年业绩已经发布，使用实

际值。 
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1 本周观点 

汽车以旧换新行动方案发布，2027 年汽车报废量预计达 1500 万辆。

国务院于3月13日发布《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》

（以下简称《方案》），提出到 2027 年，报废汽车回收量较 2023 年增加约

1 倍，据乘联会测算，2023 年报废汽车增量约 756 万辆，据此计算，2027

年我国报废汽车回收量预计超 1500万辆。按 15年报废周期计算，2023-2027

年对应的 2008-2012 年我国汽车销量增长迅速，由 2008 年的 938 万辆增长

至 2012 年的 1931 万辆，保障未来报废回收增量。《方案》提出到 2027 年

二手车交易量较 2023 年增长 45%，据中国汽车流通协会数据，2023 年二

手车销量达 1841 万辆，据此计算，2027 年二手车交易量预计达 2670 万辆，

CAGR4 达 9.7%，远高于 2019-2023 年的 5.4%。在报废换购销量和二手车

交易量双双增长的推动下，有望推动未来几年汽车及乘用车市场销量持续

增长。 

图1：中国汽车报废量 图2：中国二手车交易量 

  

资料来源：IT 之家，华龙证券研究所 资料来源：Wind，华龙证券研究所 

 

支持商用车更新替换，汽车以旧换新中央补贴细则有望出台。《方案》

推动商用车更新替换，提出加快淘汰国三及以下排放标准营运类柴油货车，

并明确持续实施柴油货车等更新补贴；提出持续推进城市公交车电动化替

代，支持老旧新能源公交车和动力电池更新换代，并明确鼓励地方利用中

央财政安排的城市交通发展奖励资金进行支持。商用车市场有望在补贴刺

激下持续回暖。对于汽车以旧换新，《方案》明确提出将通过中央财政安排

的节能减排补助资金进行支持，相关细则有望出台，保障乘用车市场增量。 

表2：《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》关键内容 

汽车类型 行动内容与要求 支持措施 

汽车以旧

换新 

组织开展全国汽车以旧换新促销活动；依法依

规淘汰符合强制报废标准的老旧汽车；因地制

宜优化汽车限购措施。 

通过中央财政安排的节能减排补助资金支持符合

条件的汽车以旧换新。 

适当降低乘用车贷款首付比例，合理确定汽车贷

款期限、信贷额度。 
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二手车 

定量：2027年二手车交易量较2023年增长45%。 推动二手电子产品交易规范化；推动二手商品交

易平台企业建立健全平台内经销企业、用户的评

价机制。 

定性：持续优化二手车交易登记管理；大力发

展二手车出口业务。 

汽车报废 2027年报废汽车回收量较 2023年增加约一倍。 
完善废旧产品设备回收网络，优化报废汽车回收

拆解企业布局，推广上门取车服务模式。 

柴油货车 
加快淘汰国三及以下排放标准营运类柴油货

车。 

持续实施好老旧营运车船更新补贴，支持老旧船

舶、柴油货车等更新。 

新能源公

交车 

持续推进城市公交车电动化替代，支持老旧新

能源公交车和动力电池更新换代。 

鼓励有条件的地方统筹利用中央财政安排的城市

交通发展奖励资金，支持新能源公交车及电池更

新。 

资料来源：中国政府网，华龙证券研究所 

 

2 重点行业动态 

2.1 重点行业新闻 

表3：本周重点行业新闻 

电动化 

理想 MEGA 开启交付，截至 2024 年 6月底理想计划建设超 1000座超充站。 

理想首款纯电 MPV于 3月 11 日正式开启交付，据理想汽车官方消息，截至 3月 10日，理想已建成 341座高速

超充站和 10座城市超充站，截至 6月底，理想计划建成 1080座超充站。【理想汽车】 

大连将发放 5000 万元汽车消费券，单车最高补贴 5000 元。 

大连将于 3月 12日起向符合条件的购车人发放消费券补贴，其中对于购置新车的消费者，车价 10-20万元/20

万元以上的发放 4000/5000 元消费券；购置二手车的消费者，车价 5-10 万元/10 万元以上的发放 1000/2000

元消费券。【IT之家】 

工信部第 381批《道路机动车辆生产企业及产品公告》发布，包括享界 S9等新车。 

工信部第 381批《道路机动车辆生产企业及产品公告》于 3月 13 日发布，包括华为与北汽合作的新车享界 S9

以及极氪 MIX等。【车主指南】 

蔚来调整 BaaS电池租用服务政策。 

蔚来调整 BaaS电池租用服务政策，标准续航车型采用 BaaS 时车价减 7万元，服务费由 980元/月降至 728元/

月；长续航车型采用 BaaS时车价减 12.8万元，服务费由 1680元/月降至 128元/月。【蔚来】 

蔚来与宁德时代合作推动长寿命电池研发创新。 

蔚来与宁德时代签署框架协议，双方将基于蔚来换电场景需求，推动长寿命电池研发创新，主力终端用户享受

到更优质的换电服务。【蔚来】 

蔚来第二品牌乐道预计 5月发布，定位对标特斯拉。 

蔚来第二品牌乐道预计于 5 月发布，对标特斯拉，面向主流市场。按规划，乐道首款车型预计命名为 L60，为

轿跑 SUV。【中国基金报】 

《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》发布，2027年报废汽车回收量较 2023年增加约一倍。 

国务院于 3 月 13 日发布《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》，提出到 2027 年报废汽车回收量

较 2023年增加约一倍，二手车交易量较 2023年增长 45%。【中国基金报】 
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问界发布 OTA预告，问界 M9 将上线无图城市 NCA功能。 

问界于 3 月 13 日发布 OTA 升级预告，其中 M9 将升级不依赖高精地图的城区领航辅助功能，城区 LCC Plus 和

代客泊车辅助等功能。【电动知家】 

岚图、零跑与华为达成鸿蒙生态合作。 

岚图汽车、零跑汽车于 3 月 15 日在华为云&华为终端云服务创新峰会 2024 中达成鸿蒙生态合作，将基于

HarmonyOS NEXT 鸿蒙星河版启动 APP的鸿蒙原生应用开发。【岚图汽车、零跑汽车】 

出海 

比亚迪考察墨西哥哈利斯科州建厂可能，持续加码墨西哥市场。 

比亚迪公司日前已派出代表团前往墨西哥哈利斯科州考察，评估当地是否具备建设电动汽车工厂的条件；此外，

比亚迪近期于墨西哥市场投放海豚 mini车型。【迅美出海研究】 

极氪计划于 2024 年二季度起在泰国、老挝、缅甸和菲律宾销售。 

据发言人透露，公司计划在泰国设立子公司，今年上半年开始在泰销售。另外，极氪已同老挝、缅甸和菲律宾

的本地经销商签署合同，计划今年第二季度起开启销售。【同花顺财经】 

资料来源：理想汽车，IT 之家，车主指南，蔚来，中国基金报，中国政府网，电动知家，岚图汽车，零跑汽车，

迅美出海研究，同花顺财经，华龙证券研究所 

 

2.2 新上市车型 

表4：本周新上市车型&待上市重点车型 

生产厂商 子车型 类型 
上市时间/预计

上市时间 

售价/预计售

价（万元） 
动力类型 全新/更新 

本周新上市重点车型 

奇瑞汽车 星途瑶光 CD-M SUV 2024.03.11 15.98-22.58 插混 全新 

一汽集团 红旗 HS5 SUV 2024.03.12 18.38-21.38 燃油 更新 

比亚迪 E2 轿车 2024.03.13 8.98-9.68 纯电 更新 

东风汽车 
岚图梦想家 MPV 2024.03.14 33.99-46.99 插混/纯电 更新 

奕派 007 轿车 2024.03.14 15.96-19.96 纯电/增程 全新 

长城汽车 坦克 330 SUV 2024.03.16 33 燃油 全新 

长安汽车 阿维塔 11千里智驾款 SUV 2024.03.11 25 纯电 更新 

未来待上市重点车型 

比亚迪汽车 护卫舰 07荣耀版 SUV 2024.03.18 18-20（推测） 插混 更新 

长安汽车 深蓝 G318 SUV 2024.03.18 30（推测） 增程 全新 

一汽集团 红旗 EH7 轿车 2024.03.20 18（推测） 纯电 全新 

小米汽车 SU7 轿车 2024.03.28 18-36（推测） 纯电 全新 

资料来源：乘联会，汽车之家，IT 之家，深蓝汽车，华龙证券研究所 
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2.3 重点公司公告 

表5：重点公司公告 

公告类型 公告公司 公告日期 主要内容 

年报 福耀玻璃 2024.03.15 
公司 2023 年实现营收 331.6 亿元，同比+18.02%，实现归

母净利润 56.3 亿元，同比+18.37%。 

分红规划 福耀玻璃 2024.03.15 

公司预计于 2024-2026 年进行差异化现金分红政策，当公

司发展阶段处于成熟期且无重大资金支出安排时，按利润

分配的 80%进行现金分红。 

业绩快报 拓普集团 2024.03.15 
公司 2023 年实现营收 197.3 亿元，同比+23.36%，实现归

母净利润 25.0 亿元，同比+26.5%。 

资金投向 双环传动 2024.03.14 
公司控股子公司以自有资金 2000万元投资设立全资子公司

浙江环动技术研发有限公司。 

业绩快报 均胜电子 2024.03.12 
公司 2023 年实现营收 556.5 亿元，同比+11.76%，实现归

母净利润 10.89亿元，同比+176.16%。 

资料来源：各公司公告，华龙证券研究所 

 

3 本周行情 

行业方面，本周（2024 年 3 月 11 日至 3 月 15 日）申万汽车板块涨幅

4.79%，涨跌幅在 31 个行业中排名第 1。细分板块中，乘用车板块涨幅 9.13%，

商用车板块涨幅 0.90%，汽车零部件板块涨幅 3.37%，汽车服务板块涨幅

3.78%。同期沪深 300 涨幅 0.71%，万得全 A 涨幅 2.03% 

图3：本周申万行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华龙证券研究所 
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图4：本周申万汽车子行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华龙证券研究所 

个股方面，本周 287 只个股上涨，33 只个股下跌，涨幅前五的个股为

德众汽车（+45.77%）、万丰奥威（+35.76%）、中捷精工（+32.75%）、北汽

蓝谷（+32.08%）和东安动力（+27.66%）；跌幅前五的个股为东风集团股

份（-7.37%）、春风动力（-5.40%）、广汇宝信（-4.86%）、苏威孚 B（-4.79%）、

通用股份（-3.82%）。 

表6：本周个股涨跌幅排名（截至 2024 年 3 月 15 日数据） 

排名 
代码 

股票简称 
周涨跌幅 总市值 EPS（元） PE 

涨幅前 10 （%） （亿元） 2023E 2024E 2023E 2024E 

1 838030.BJ 德众汽车 45.77  8 -0.09 - - - 

2 002085.SZ 万丰奥威 35.76  253 0.33 0.46 31.79 23.01 

3 301072.SZ 中捷精工 32.75  28 - - - - 

4 600733.SH 北汽蓝谷 32.08  450 -0.95 -0.49 -7.42 -14.27 

5 600178.SH 东安动力 27.66  66 - - - - 

6 301398.SZ 星源卓镁 25.99  45 1.01 1.41 55.33 39.76 

7 605228.SH 神通科技 25.67  48 - - - - 

8 603190.SH 亚通精工 25.33  38 1.41 1.90 18.53 13.73 

9 870436.BJ 大地电气 25.29  9 0.92 - 8.61 - 

10 000981.SZ 山子股份 23.02  155 - - - - 

          跌幅前 5 

1 0489.HK 东风集团股份 -7.37  260 - - - - 

2 603129.SH 春风动力 -5.40  169 5.95 8.50 19.70 13.79 

3 1293.HK 广汇宝信 -4.86  5 0.60 - 0.29 - 

4 200581.SZ 苏威孚 B -4.79  174 0.49 2.08 21.12 4.98 

5 601500.SH 通用股份 -3.82  84.08 1.00 0.29 5.23 17.80 

资料来源：Wind，华龙证券研究所；注：标的盈利预测值均来自 Wind 一致预测，其中德众汽车已发布 2023 年

业绩，2023 年 EPS 为实际值。 

估值方面，截至 2024 年 3 月 15 日收盘，申万汽车板块 PE 为 25.7 倍，

较上周的 24.2 倍上涨。细分板块中，乘用车板块 PE 为 25.1 倍，较上周的

21.1 倍上涨；商用车板块 PE 为 46.2 倍，较上周的 44.6 倍上涨；汽车零部
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件板块 PE 为 23.1 倍，较上周的 21.1 倍上涨；汽车服务板块 PE 为 64.4 倍，

较上周的 59.8 倍上涨。 

图5：申万汽车近 3 年 PE（TTM） 图6：申万汽车子板块 PE（TTM） 

  

资料来源：Wind，华龙证券研究所 资料来源：Wind，华龙证券研究所 

4 数据跟踪 

4.1 月度数据 

春节前后汽车消费淡季下 2 月乘用车销量同环比双降。据中汽协数据，

2024 年 2 月，我国汽车销售完成 158.4 万辆，同比-19.8%，环比-35.1%。

据乘联会数据，2024 年 2 月乘用车批发销量完成 129.5 万辆，同比-19.9%，

环比-38.0%，乘用车零售销量完成 109.5 万辆，同比-20.9%，环比-46.2%，

在节前库存逐步消耗叠加新车上市的拉动下，乘用车批发销量明显高于零

售销量。分厂商来看，比亚迪汽车/吉利汽车/长安汽车分别以 11.9/8.7/8.7

万辆分列乘用车零售厂商销量前三位。在多数厂商销量因春节前后消费淡

季影响而同比下降的情况下，奇瑞汽车 2 月销量同比增长 45.9%，或系奇

瑞汽车出口销量占比较大且保持较高增速。= 

图7：2024 年 2 月汽车销量 图8：2024 年 2 月汽车销量同比增速 
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资料来源：中国汽车工业协会，华龙证券研究所 资料来源：中国汽车工业协会，华龙证券研究所 

图9：2024 年 2 月乘用车批发销量 图10：2024 年 2 月乘用车零售销量 

  

资料来源：乘联会，华龙证券研究所 资料来源：乘联会，华龙证券研究所 

 

表7：2024 年 2 月乘用车厂商零售销量排行 

厂商 销量（万辆） 同比增长率 份额 

比亚迪汽车 11.9 -32.8% 10.2% 

吉利汽车 8.7 -3.7% 9.3% 

长安汽车 8.7 -6.4% 9.2% 

一汽大众 8.5 -23.4% 8.0% 

上汽大众 6.3 -14.3% 5.7% 

奇瑞汽车 5.7 45.9% 5.3% 

上汽通用五菱 4.6 -20.4% 3.7% 

广汽丰田 5.3 -35.4% 3.5% 

华晨宝马 4.0 -19.8% 3.4% 

东风日产 3.9 -31.4% 3.4% 

资料来源：乘联会，华龙证券研究所 

 

2 月新能源渗透率同环比双增。据乘联会数据，2024 年 2 月新能源乘

用车批发销量完成 44.7 万辆，同比-9.9%，环比-34.5%，批发渗透率 34.5%，

同比+3.8pct，环比+1.9pct；新能源乘用车零售销量完成 38.8 万辆，同比

-11.6%，环比-41.9%，零售渗透率 35.4%，同比+3.7pct，环比+2.6pct。 
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图11：2024 年 2 月新能源乘用车批发销量 图12：2024 年 2 月新能源乘用车批发渗透率 

  

资料来源：乘联会，华龙证券研究所 资料来源：乘联会，华龙证券研究所 

图13：2024 年 2 月新能源乘用车零售销量 图14：2024 年 2 月新能源乘用车零售渗透率 

  

资料来源：乘联会，华龙证券研究所 资料来源：乘联会，华龙证券研究所 

混动车型表现亮眼，缓解冬季续航焦虑。分动力类型来看，2024 年 2

月纯电乘用车批发销量 26.9 万辆，同比-22.5%，插电式混动乘用车销量 17.8

万辆，同比+19.5%。北方冬季纯电乘用车续航受温度影响较大，混动车型

有效缓解续航焦虑，销量数据表现亮眼。 

图15：2024 年 2 月新能源批发销量结构 图16：2024 年 2 月新能源零售销量结构 

  

资料来源：乘联会，华龙证券研究所 资料来源：乘联会，华龙证券研究所 
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吉利、赛力斯新能源销售表现亮眼。分厂商来看，比亚迪汽车/吉利汽

车/特斯拉中国分别以 11.9/3.1/3.0 万辆分列新能源乘用车厂商销量排名前

三位。赛力斯汽车凭借旗下新款 M7、M9 的强劲表现，2 月销量同比+673.6%。 

表8：2024 年 2 月新能源乘用车厂商零售销量排行 

厂商 销量（万辆） 同比增长率 份额 

比亚迪汽车 11.9 -32.8% 30.6% 

吉利汽车 3.1  43.9% 8.1% 

特斯拉中国 3.0  -11.1% 7.8% 

上汽通用五菱 2.8  -13.2% 7.2% 

赛力斯汽车 2.7  673.6% 7.0% 

长安汽车 2.4  27.1% 6.1% 

理想汽车 2.0  21.8% 5.2% 

广汽埃安 1.2  -58.9% 3.2% 

长城汽车 1.1  51.2% 2.9% 

蔚来汽车 0.8  -33.1% 2.1% 

资料来源：乘联会，华龙证券研究所 

据中国汽车流通协会数据，2 月份汽车经销商综合库存系数为 1.74，

环比上升 26.1%，同比下降 9.8%，库存水平在警戒线以上，随着厂家在 2

月下半月开始加速恢复生产，经销商轻装过节后，在第四周进入补库阶段，

库存水平有所上升。。其中自主品牌库存系数为 1.62，环比上升 11.7%；合

资品牌库存系数为 2.06，环比上升 38.3%；高端豪华及进口品牌库存系数

为 1.57，环比上升 53.9%。 

图17：2024 年 2 月汽车经销商库存系数 图18：2024 年 2 月自主汽车经销商库存系数 

  

资料来源：中国汽车流通协会，华龙证券研究所 资料来源：中国汽车流通协会，华龙证券研究所 
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图19：2024 年 2 月合资汽车经销商库存系数 图20：2024 年 2 月高端豪华及进口汽车经销商库存系数 

  

资料来源：中国汽车流通协会，华龙证券研究所 资料来源：中国汽车流通协会，华龙证券研究所 

商用客车方面，据中汽协数据，2024 年 2 月客车销量完成 3.51 万辆，

同比+7.9%，环比 2.5%。其中大中型客车销量完成 0.47 万辆，同比+69.3%，

环比-26.9%。 

图21：2024 年 2 月客车销量 图22：2024 年 2 月大中型客车销量 

  

资料来源：中国汽车工业协会，华龙证券研究所 资料来源：中国汽车工业协会，华龙证券研究所 

商用货车方面，据第一商用车网数据，2024 年 2 月重卡销量实现 5.98

万辆，同比-22.5%，环比-38.3%。分厂商来看，中国重汽/陕汽集团/一汽解

放别以 2.1/1.0/0.9 万辆分列重卡厂商销量排名前三位。 
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图23：2024 年 2 月重卡销量 图24：2024 年 2 月重卡厂商销量排名 

  

资料来源：第一商用车网，华龙证券研究所 资料来源：第一商用车网，华龙证券研究所 

2 月乘用车出口同比+16%。据中汽协数据，2024 年 2 月乘用车出口

销量完成 31.5 万辆，同比+16.2%，环比-14.7%，其中新能源乘用车出口销

量完成 7.94 万辆，同比-4.9%，环比-19.3%。新能源乘用车占总出口销量

比重约 25.2%，同比-5.6pct，环比-1.4pct。 

图25：2024 年 2 月乘用车出口量 图26：2024 年 2 月新能源乘用车出口量 

  

资料来源：中国汽车工业协会，华龙证券研究所 资料来源：中国汽车工业协会，华龙证券研究所 

商用车方面，据中汽协数据，2024 年 2 月客车出口销量完成 0.9 万辆，

同比+25%，环比-13.4%；货车出口销量完成 3.9 万辆，同比+11.9%，环比

-12.0%。商用车出口销量同比增速有所放缓，或系春节影响国内厂商生产

节奏。 
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图27：2024 年 2 月客车出口量 图28：2024 年 2 月货车出口量 

  

资料来源：中国汽车工业协会，华龙证券研究所 资料来源：中国汽车工业协会，华龙证券研究所 

4.2 周度数据 

据乘联会数据，3 月 1-10 日，乘用车市场零售销量完成 35.5 万辆，同

比+4%，较上月同期-4%；乘用车批发销量完成 35.7 万辆，同比-2%，较上

月同期+50%。 

图29：2024 年 3 月 1-10 日乘用车批发销量 图30：2024 年 3 月 1-10 日乘用车零售销量 

  

资料来源：乘联会，华龙证券研究所 资料来源：乘联会，华龙证券研究所 

3 月 1-10 日，新能源车市场零售 15.4 万辆，同比+39%，较上月同期

+64%；全国乘用车厂商新能源批发 15万辆，同比+24%，较上月同期+93%。 

理想、问界蝉联前两位，零跑、蔚来、极氪凭借新款车型上市分列 3-5

位。 2024 年 3 月 4-10 日，理想 /问界 /零跑 /蔚来 /极氪销量完成

0.93/0.85/0.25/0.20/0.19 万辆，分列中国市场新势力品牌前 5 位。 
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图31：2024 年 3 月 4-10 日中国市场新势力品牌销量 

 

资料来源：理想汽车，华龙证券研究所 

5 投资建议 

汽车以旧换新行动方案发布，报废换购销量和二手车交易量有望双双

实现增长，叠加中央财政汽车以旧换新补贴政策有望落地，汽车销量持续

增长有保障，维持行业“推荐”评级。个股方面，建议关注：（1）处于高

端化产品周期+有望获取出海增量的整车厂商长安汽车、长城汽车、北汽

蓝谷、江淮汽车等；（2）高阶智能化整车厂商小鹏汽车、赛力斯、理想汽

车等；（3）智能化核心增量零部件厂商科博达、保隆科技、伯特利、德赛

西威、均胜电子、星宇股份、华阳集团等；（4）电动化核心增量零部件厂

商福耀玻璃、爱柯迪、一汽富维、富奥股份、东风科技、东安动力、三花

智控等。（5）商用车方面，客车建议关注宇通客车、中通客车等；重卡建

议关注中国重汽、潍柴动力、东风汽车、一汽解放等。 

表9：重点关注公司及盈利预测 

代码 股票简称 
2024/03/15 EPS（元） PE（元） 

投资评级 
股价（元） 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 

000625.SZ 长安汽车 16.83 0.80 1.12 0.97 21.1 15.1 17.3 未评级 

601633.SH 长城汽车 24.37 0.91 0.83 1.51 26.8 29.4 16.1 未评级 

600733.SH 北汽蓝谷 8.07 -1.27 -0.95 -0.49 - - - 未评级 

600418.SH 江淮汽车 17.14 -0.72 0.10 0.08 - 170.7 220.0 未评级 

9868.HK 小鹏汽车-W 37.80 -5.34 -5.78 -3.44 - - - 未评级 

601127.SH 赛力斯 98.45 -2.68 -1.70 -0.14 - - - 未评级 

2015.HK 理想汽车-W 147.30 -1.04 5.95 6.97 - 24.8 21.1 未评级 

603786.SH 科博达 64.64 1.12 1.62 2.13 57.7 40.0 30.3 未评级 

603197.SH 保隆科技 52.09 1.04 1.98 2.63 50.1 26.3 19.8 未评级 

603596.SH 伯特利 61.10 1.71 2.12 2.82 35.7 28.8 21.7 未评级 

002920.SZ 德赛西威 122.11 2.15 2.74 3.83 56.8 44.5 31.8 未评级 

600699.SH 均胜电子 17.17 0.29 0.77 1.33 59.2 22.3 12.9 未评级 

601799.SH 星宇股份 152.00 3.30 4.01 5.51 46.1 37.9 27.6 未评级 
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002906.SZ 华阳集团 26.76 0.80 0.89 1.22 33.5 30.2 22.0 未评级 

600660.SH 福耀玻璃 43.65 1.82 2.16 2.40 24.0 20.2 18.2 未评级 

600933.SH 爱柯迪 20.45 0.74 1.00 1.25 27.6 20.5 16.4 未评级 

600742.SH 一汽富维 9.21 0.78 0.87 1.09 11.8 10.6 8.5 未评级 

000030.SZ 富奥股份 5.22 0.29 0.35 0.35 18.0 15.1 15.1 未评级 

600081.SH 东风科技 10.27 0.23 - - 44.4 - - 未评级 

600178.SH 东安动力 13.80 0.23 - - 60.1 - - 未评级 

002050.SZ 三花智控 25.59 0.72 0.84 1.04 35.5 30.5 24.5 未评级 

600066.SH 宇通客车 18.90 0.34 0.74 1.00 55.6 25.6 19.0 未评级 

000957.SZ 中通客车 8.69 0.17 - - 52.4 - - 未评级 

000951.SZ 中国重汽 16.41 0.18 0.86 1.23 91.2 19.0 13.4 未评级 

000338.SZ 潍柴动力 16.42 0.57 1.01 1.28 28.8 16.2 12.9 未评级 

600006.SH 东风汽车 7.56 0.14 - - 53.1 - - 未评级 

000800.SZ 一汽解放 8.81 0.07 0.14 0.22 119.9 61.1 40.2 未评级 

资料来源：Wind，华龙证券研究所；注：A 股股价单位为人民币元，港股股价单位为港元，未评级标的盈利预

测数据均来自 Wind 一致预测，其中长城汽车、理想汽车、均胜电子和福耀玻璃 2023 年业绩已经发布，使用实

际值。 

6 风险提示 

（1）宏观经济波动风险。宏观经济恢复不及预期可能导致消费者可支

配收入不足，延迟购车决策，影响行业盈利能力； 

（2）政策变动风险。智能驾驶相关政策变动可能导致各车企车型销售

或上市计划受阻，影响行业整体发展； 

（3）原材料价格波动风险。上游原材料价格上涨则将影响汽车产业链

整体盈利能力，进而影响相关公司盈利增长； 

（4）地缘政治风险。我国与汽车出口目的地及相关国家发生地缘政治

事件，可能导致汽车出口受阻，进而影响行业盈利能力； 

（5）重点上市车型销量不及预期。重点上市车型销量不及预期将影响

车企盈利能力； 

（6）智能驾驶算法迭代不及预期。若智能驾驶算法迭代不及预期，则

可能影响具体车型智能驾驶体验，进而影响车企销量与盈利能力； 

（7）第三方数据的误差风险。本报告使用数据资料均来自公开来源，

起准确性对分析结果造成影响； 

（8）港股市场波动较大。港股市场作为国际市场，无涨跌幅限制，相

较于 A 股市场波动较大。 

（9）重点关注公司业绩不及预期； 

（10）适当性管理：创业板、科创板股票风险等级为 R4，仅供符合本

公司适当性管理要求的客户使用。 
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