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摘要：

 本周观点：小米 SU7上市订单超预期，关注小米产业链机会。乘
小米 SU7于 3月 28日正式发布，在续航、补能效率、高阶智能
驾驶功能和智能座舱生态联动等层面相较于竞品具备明显优势，
上市后 24 小时大定 88898 台，按 40%转化率计算，实际订单可
达 3.86万台，市场表现远超竞品，有望成为爆款车型。当前已有
包括拓普集团、富奥股份、银轮股份和鹏翎股份等多家公司宣布
向小米汽车供货或已有定点，随着未来小米工厂产能逐步爬坡，
叠加其他车型陆续发布，小米产业链增量可期。

 重点行业动态：电动化方面，比亚迪第五代 DM-i混动技术馈电
油耗低至 2.9L/100km，预计 5月发布；智能化方面，特斯拉为美
国客户提供一个月的 FSD试用期；出海方面，小鹏汽车正式进军
东盟和德国等市场。新上市车型方面，比亚迪元 UP，长安汽车
UNI-Z、2024款阿维塔 12，小米 SU7等车型上市。

 本周行情：申万汽车跑输沪深 300 指数 1.8pct。2024 年 3 月 25
日至 3 月 29 日，沪深 300 指数跌幅-0.21%，申万汽车板块跌幅
-2.03%，其中乘用车 /商用车 /汽车零部件 /汽车服务跌幅
-5.86%/-2.14%/-0.04%/-2.82%。截至 2024年 3月 29日，申万汽车
板块 PE（TTM）24.5倍，较上周下跌。

 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 18-24日，乘用车市场零
售 33.0 万辆，同比+7%，较上月同期+21%，新能源乘用车市场
零售 15.5万辆，同比+13%，较上月同期+40%。

 投资建议：小米 SU7上市订单超预期，有望成为爆款车型，随着
产能爬坡与其他车型陆续发布，小米汽车产业链增量可期，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、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、拓普集团等；（4）电动化核心增量零部件厂商银轮股
份，爱柯迪、富奥股份、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等；重卡建议关注东风汽车等。
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 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
2024/03/29 EPS（元） PE（倍）

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

000625.SZ 长安汽车 16.80 0.80 1.12 0.98 21.1 15.0 17.2 未评级

600733.SH 北汽蓝谷 7.54 -1.27 -0.96 -0.58 - - - 未评级

600418.SH 江淮汽车 16.49 -0.72 0.09 0.09 - 176.6 187.4 未评级

9868.HK 小鹏汽车-W 32.10 -5.34 -5.96 -3.47 - - - 未评级

601127.SH 赛力斯 87.00 -2.68 -1.70 -0.14 - - - 未评级

2015.HK 理想汽车-W 121.30 -1.04 5.95 7.50 - 20.4 16.2 未评级

603786.SH 科博达 61.59 1.12 1.60 2.11 55.0 38.5 29.2 未评级

603197.SH 保隆科技 45.56 1.04 1.97 2.61 43.8 23.1 17.5 未评级

603596.SH 伯特利 55.80 1.71 2.15 2.80 32.6 26.0 19.9 未评级

002920.SZ 德赛西威 124.51 2.15 2.81 3.81 57.9 44.3 32.7 未评级

601689.SH 拓普集团 63.19 1.54 1.95 2.59 41.0 32.4 24.4 未评级

002126.SZ 银轮股份 18.12 0.48 0.76 1.03 37.8 23.9 17.5 未评级

600933.SH 爱柯迪 19.33 0.74 1.00 1.25 26.1 19.4 15.5 未评级

000030.SZ 富奥股份 5.37 0.29 0.35 0.35 18.5 15.5 15.5 未评级

600178.SH 东安动力 12.49 0.23 0.00 0.00 54.4 - - 未评级

002050.SZ 三花智控 23.73 0.72 0.84 1.04 33.0 28.3 22.8 未评级

600066.SH 宇通客车 19.87 0.34 0.74 1.00 58.4 27.0 20.0 未评级

600006.SH 东风汽车 7.88 0.14 0.03 0.05 55.3 258.4 145.9 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，其中理想汽车、小鹏汽车、伯特利、德赛西威和拓普集团 2023年业绩已经发布，

使用实际值。
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1 本周观点

小米 SU7补能与智能化表现亮眼，24 小时大定近 9 万台。小米 SU7
于 3月 28日正式发布上市，包含标配版、Pro版和Max三款车型，分别定
价 21.59万元、24.59万元和 29.99万元。在电动化方面，小米 SU7标准版
和 Pro 版均为 400V 平台，15分钟补能 350km，CLTC续航里程分别达到
700km和 830km，Max版为 800V平台，15分钟补能达 510km，CLTC续
航里程 800km。智能驾驶方面，小米 SU7全系标配高速领航辅助和代客泊
车等高阶智能驾驶功能，其中高速领航辅助交付即全国可用，Pro版和Max
版可实现城市领航辅助功能，预计 8月实现全国可开。智能座舱方面，全
系标配高通骁龙 8295芯片，接入小米人车家全生态，小爱大模型智能语音
上车。发布即上市，24小时大定 88898台，小米规定 7天内未锁定配置的
定金可退，按 40%的留存率计算，上市 1天实际订单预计可达 3.86万台。

小米 SU7有望成为爆款车型，关注小米汽车产业链机会。在远超竞品
的大定订单表现基础上，小米 SU7有望成为爆款。当前小米汽车一期工厂
已投产，设计产能 15万辆，预计 4月后达到满产，二期工厂预计年内开工
并于 2025年投产。随着未来小米工厂产能爬坡，叠加其他车型陆续发布，
小米产业链增量可期。目前已有部分公司披露与小米汽车合作，其中拓普
集团空气悬架已获得小米汽车定点，富奥股份紧固件和转向柱已获得小米
汽车订单，银轮股份、鹏翎股份等公司均宣布已获小米汽车定点或进入小
米汽车供应链。

2 重点行业动态

2.1 重点行业新闻

表 2：本周重点行业新闻

电动化

蔚来能源与吉利汽车集团达成充电网络互联互通.

蔚来与吉利集团达成充电网络互联互通合作，根据协议，吉利集团旗下车系与蔚来汽车将可以使用对方自建充

电网络获取综合充电服务。【蔚来】

郑州八区开展购车补贴活动，补贴金额总计 5000 万元。

郑州市郑东新区、经开区等 8区开展购车补贴活动，消费者购买小型非营运新车可销售购车补贴，其中新能源

汽车补贴标准不超过 5000 元/台，燃油车补贴标准不超过 3000 元/台。【郑州发布】

吉利新一代雷神电混系统年内发布，续航预计超 2000km。

吉利雷神电混平台将推出新一代电混系统，满油满电最高续航将突破 2000 公里，该技术在年内首发。【IT 之

家】

比亚迪第五代 DM-i 混动技术馈电油耗低至 2.9L/100km，预计 5 月发布。

比亚迪将于今年 5 月将推出第五代 DMI 混动技术，馈电油耗降至 2.9 升 / 百公里，满油满电续航 2000 公

里。【IT 之家】
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智能化

极越 PPA 新增覆盖广州、北京五环内城市道路。

极越汽车 PPA（点到点领航辅助驾驶）新开城广州，成为 PPA 覆盖的第 5个城市，北京城市覆盖范围进一步完

善，可覆盖五环内城区主要道路。【城市汽车】

特斯拉为美国客户提供一个月的 FSD 试用期。

特斯拉 CEO Elon Musk 表示，由于需求疲软和价格竞争给公司的销量和利润带来了压力，特斯拉将向美国用户

提供 1 个月的免费使用期，试用其全自动驾驶（FSD）技术。【盖世汽车智能网联】

小米 SU7 全系标配高速领航等功能，8 月开通全国都能用的城市 NOA 功能。

据小米汽车发布会信息显示，小米 SU7 全系标配全国都能开的高速领航、一键代客泊车和智能泊车辅助等高阶

智能驾驶功能，城市 NOA 功能将于 8 月开通，目标为 2024 年进入行业第一阵营。【中国新闻周刊】

理想自研 Mind GPT 正式通过国家备案。

理想全自研多模态认知大模型 Mind GPT 正式通过国家《生成式人工智能服务管理暂行办法》备案，成为首个

通过该备案的汽车厂商自研大模型，Mind GPT 训练数据规模达到 3万亿 Token。【IT 之家】

出海

小鹏汽车正式进军东盟和德国等市场。

小鹏汽车于 3 月 26 日与泰国经销商集团 Neo Mobility Asia 建立合作关系，正式进入东盟市场，将于 2024 年

第三季度开始在新马泰交付小鹏 G6；小鹏汽车于 3 月 28 日正式宣布进入德国市场，推出小鹏 G9 和 P7 两款车

型。【小鹏汽车】

零跑汽车将在 Stellantis 波兰工厂生产电动汽车。

零跑将在其合作伙伴 Stellantis 位于波兰 Tychy 的工厂生产电动汽车，可能会在 6 月底之前开始生产 T03，成

为首批在欧洲生产电动汽车的中国汽车制造商之一。【盖世汽车社区】

奇瑞计划今年第三季度在意大利销售汽车。

奇瑞汽车意大利市场经理 Allen Jean 表示，该公司将于第三季度开始在意大利销售 Omoda 和 Jaecoo 品牌的汽

车，此举将使意大利成为奇瑞的第二个欧洲市场。【智车科技】

资料来源：蔚来，郑州发布，IT之家，城市汽车，盖世汽车智能网联，中国新闻周刊，小鹏汽车，盖世汽车社

区，智车科技，华龙证券研究所

2.2 新上市车型

表 3：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

比亚迪汽车
海豹 轿车 2024/3/25 17.98-24.98 纯电 更新

元 UP 轿车 2024/3/26 9.68-11.98 纯电 全新

小鹏汽车 小鹏 P7i 轿车 2024/3/25 22.39-33.39 纯电 更新

长城汽车 哈弗二代大狗 SUV 2024/3/25 17.98 插混 更新

长安汽车
UNI-Z SUV 2024/3/28 11.79-13.19 插混 全新

阿维塔 12 2024 款 轿车 2024/3/29 26.58-37.88 纯电 更新

小米汽车 小米 SU7 轿车 2024/3/28 21.59-29.99 纯电 全新

未来待上市重点车型
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奇瑞汽车 智界 S7 轿车 2024.04.08 24.98-34.98 纯电 更新

比亚迪 秦 L 轿车 2024.04 12-17（推测） 插混 全新

吉利汽车 领克 07EM-P 轿车 2024.04 25-35（推测） 插混 全新

北汽蓝谷 享界 S9 轿车 2024.04 30-50（推测） 纯电 全新

长安汽车 深蓝 G318 SUV 2024Q2 30（推测） 增程 全新

资料来源：乘联会，汽车之家，IT之家，阿维塔，第一电动汽车网，华龙证券研究所

2.3 重点公司公告

表 4：重点公司公告

公告类型 公告公司 公告日期 主要内容

年报 江铃汽车 2024/3/30
公司 2023 年实现营收 331.7 亿元，同比+10.2%，实现归母

净利润 14.8 亿元，同比+61.3%。

年报 华阳集团 2024/3/30
公司 2023 年实现营收 71.4 亿元，同比+26.6%，实现归母

净利润 4.6 亿元，同比+22.2%。

年报 上汽集团 2024/3/30
公司 2023 年实现营收 7447.1 亿元，同比+0.09%，实现归

母净利润 141.1 亿元，同比-12.5%。

年报 长城汽车 2024/3/29
公司 2023 年实现营收 1732.1 亿元，同比+26.1%，实现归

母净利润 70.2 亿元，同比-15.1%。

年报 广汽集团 2024/3/29
公司 2023 年实现营收 1287.6 亿元，同比+17.5%，实现归

母净利润 44.3 亿元，同比-45.1%。

年报 德赛西威 2024/3/28
公司 2023 年实现营收 219.1 亿元，同比+46.7%，实现归母

净利润 15.5 亿元，同比+30.6%。

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 25日至 3月 29日）申万汽车板块跌幅
-2.03%，涨跌幅在 31 个行业中排名第 24。细分板块中，乘用车板块跌幅
-5.86%，商用车板块跌幅为-2.14%，汽车零部件板块跌幅-0.04%，汽车服
务板块跌幅-2.82%。同期沪深 300跌幅-0.21%，万得全 A跌幅-1.45%。
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图 1：本周申万行业涨跌幅

资料来源：Wind，华龙证券研究所

图 2：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 111只个股上涨，208只个股下跌，涨幅前五的个股
为联明股份（+42.00%）、奥联电子（+35.68%）、海泰科（+26.79%）、凯众
股份（+21.51%）和万丰奥威（+15.67%）；跌幅前五的个股为动力新科
（-27.55%）、北京汽车（-21.03%）、南方精工（-14.06%）、汉马科技（-13.61%）、
赛力斯（-13.60%）。

表 5：本周个股涨跌幅排名（截至 2024年 3月 29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 603006.SH 联明股份 42.00 37 - - - -

2 300585.SZ 奥联电子 35.68 30 0.18 0.56 87.77 27.73

3 301022.SZ 海泰科 26.79 24 0.78 0.93 34.12 28.68

4 603037.SH 凯众股份 21.51 38 0.65 0.79 43.04 35.40

5 002085.SZ 万丰奥威 15.67 359 0.34 0.49 45.08 31.16

6 838030.BJ 德众汽车 13.10 9 - - - -

7 605319.SH 无锡振华 12.10 60 1.10 1.46 21.24 15.93
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8 001282.SZ 三联锻造 11.62 40 1.10 1.42 32.98 25.61

9 1316.HK 耐世特 9.20 92 - 0.06 - 54.09

10 301186.SZ 超达装备 8.59 28 0.96 1.17 40.19 33.06

跌幅前 5
1 600841.SH 动力新科 -27.55 58 5.95 - 0.95 -

2 1958.HK 北京汽车 -21.03 172 -12.44 0.51 - -

3 002553.SZ 南方精工 -14.06 43 - - - -

4 600375.SH 汉马科技 -13.61 33 - - - -

5 601127.SH 赛力斯 -13.60 1,313.51 -5.96 -0.14 - -

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，A股股价单位均为人民币元，

港股股价均为港元。

估值方面，截至 2024年 3月 29日收盘，申万汽车板块 PE为 24.5倍，
较上周的 25.7倍下跌。细分板块中，乘用车板块 PE为 21.5倍，较上周的
23.7倍下跌；商用车板块 PE为 42.8倍，较上周的 47.5倍下跌；汽车零部
件板块 PE为 24.1倍，较上周的 24.7倍下跌；汽车服务板块 PE为 63.5倍，
较上周的 65.4倍下跌。

图 3：申万汽车近 3年 PE（TTM） 图 4：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
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瑞汽车出口销量占比较大且保持较高增速。

图 5：2024年 2月汽车销量 图 6：2024年 2月汽车销量同比增速

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 7：2024年 2月乘用车批发销量 图 8：2024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 6：2024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
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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。

图 9：2024年 2月新能源乘用车批发销量 图 10：2024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 11：2024年 2月新能源乘用车零售销量 图 12：2024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。
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图 13：2024年 2月新能源批发销量结构 图 14：2024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

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 7：2024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%。



行业研究报告

请认真阅读文后免责条款 9

图 15：2024年 2月汽车经销商库存系数 图 16：2024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

图 17：2024年 2月合资汽车经销商库存系数 图 18：2024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 19：2024年 2月客车销量 图 20：2024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
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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。

图 21：2024年 2月重卡销量 图 22：2024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 23：2024年 2月乘用车出口量 图 24：2024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 25：2024年 2月客车出口量 图 26：2024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 18-24日，乘用车市场零售销量完成 33.0万辆，
同比+7%，较上月同期+21%；乘用车批发销量完成 37.9万辆，同比+3%，
较上月同期+31%，乘用车市场整体表现稳定微增。

图 27：2024年 3月 18-24日乘用车批发销量 图 28：2024年 3月 18-24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 18-24日，新能源车市场零售 15.5万辆，同比+13%，较上月同期
+40%；全国乘用车厂商新能源批发 19.6万辆，同比+36%，较上月同期+77%，
销量增速有所放缓。

5 投资建议

小米 SU7上市订单超预期，有望成为爆款车型，随着产能爬坡与其他
车型陆续发布，小米汽车产业链增量可期，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
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商长安汽车、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、拓普集团等；（4）电动化核心增量零部件厂商银轮股
份、爱柯迪、富奥股份、东安动力、三花智控等。（5）商用车方面，客车
建议关注宇通客车等；重卡建议关注东风汽车等。

表 8：重点关注公司及盈利预测

代码 股票简称
2024/03/29 EPS（元） PE（倍）

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

000625.SZ 长安汽车 16.80 0.80 1.12 0.98 21.1 15.0 17.2 未评级

600733.SH 北汽蓝谷 7.54 -1.27 -0.96 -0.58 - - - 未评级

600418.SH 江淮汽车 16.49 -0.72 0.09 0.09 - 176.6 187.4 未评级

9868.HK 小鹏汽车-W 32.10 -5.34 -5.96 -3.47 - - - 未评级

601127.SH 赛力斯 87.00 -2.68 -1.70 -0.14 - - - 未评级

2015.HK 理想汽车-W 121.30 -1.04 5.95 7.50 - 20.4 16.2 未评级

603786.SH 科博达 61.59 1.12 1.60 2.11 55.0 38.5 29.2 未评级

603197.SH 保隆科技 45.56 1.04 1.97 2.61 43.8 23.1 17.5 未评级

603596.SH 伯特利 55.80 1.71 2.15 2.80 32.6 26.0 19.9 未评级

002920.SZ 德赛西威 124.51 2.15 2.81 3.81 57.9 44.3 32.7 未评级

601689.SH 拓普集团 63.19 1.54 1.95 2.59 41.0 32.4 24.4 未评级

002126.SZ 银轮股份 18.12 0.48 0.76 1.03 37.8 23.9 17.5 未评级

600933.SH 爱柯迪 19.33 0.74 1.00 1.25 26.1 19.4 15.5 未评级

000030.SZ 富奥股份 5.37 0.29 0.35 0.35 18.5 15.5 15.5 未评级

600178.SH 东安动力 12.49 0.23 0.00 0.00 54.4 - - 未评级

002050.SZ 三花智控 23.73 0.72 0.84 1.04 33.0 28.3 22.8 未评级

600066.SH 宇通客车 19.87 0.34 0.74 1.00 58.4 27.0 20.0 未评级

600006.SH 东风汽车 7.88 0.14 0.03 0.05 55.3 258.4 145.9 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，其中理想汽车、小鹏汽车、伯特利、德赛西威和拓普集团 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；
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（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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