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投资要点

◼ 智能电动汽车需求跟踪

➢ 2024年3月智能电动汽车需求跟踪。3月行业产批零表现超出预期，企业库存和渠道库存整体补

库 。 重点关注车企中，特斯拉/蔚来/理想/小鹏/比亚迪/吉利/长安/长城/上汽/广汽2024年3月市

占率分别为3.5%/0.5%/1.7%/0.4%/13.2%/7.1%/6.8%/3.9%/13.8%/8.5%，环比上月-1.7pct/-

0.1pct/+0.2pct/+0.0pct/+4.3pct/-1.3pct/+0.7pct/-0.3pct/+1.2pct/+1.8pct。

◼ 乘用车行业智能化跟踪

➢ 1）智能座舱及灯光配置中：3月全液晶仪表/自适应远光灯/DMS/HUD/ADB/天幕玻璃渗透率分

别为55.0%/49.7%/34.5%/15.8%/7.7%/10.0%。2）智能硬件配置中：3月激光雷达/空气弹簧/

主动减震（电动阻尼器）/热泵渗透率分别为3.6%/2.5%/7.9%/12.7%。3）自动驾驶功能配置：

3月主动刹车/车道保持/并线辅助/自适应巡航四大L1级别自动驾驶功能3月渗透率分别为59.3%/5

1.0%/36.9%/54.4%，L2级别自动驾驶辅助功能渗透率为51.0%，L3级别的高速自动驾驶/城市自

动驾驶渗透率为4.7%/1.4%。4）重磅新车：小米SU7、问界新M5、理想L6上市。

◼ 重点关注零部件板块跟踪

➢ 1）制动行业跟踪： 2024年3月线控制动渗透率为31.7%，环比略微增长。最新382批次中博世

匹配14个新车型位居第一,弗迪动力匹配5个新车型位居第二。2）空气悬挂行业跟踪： 3月新势

力车企及传统车企空气悬挂渗透率分别为17.94%/0.63% 。3）轻量化行业跟踪：3月铝价格环比

+3%，钢价格环比-8%。
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零部件板块观点

◼ 板块投资建议：汽车零部件板块短期关注点在24年的业绩确定性，核心因素为公司的

存量及增量客户结构，24年建议优选华为智选等新势力产业链。板块中长期逻辑则在

出海全球化及智能化两条主线，出海方面继续看好中国制造跟随特斯拉实现全球化发

展，智能化方面行业或迎来电动化逻辑与智能化逻辑切换加速期，高阶智能化渗透率

提升速度有望超预期。推荐标的：1、华为产业链—【星宇股份】【沪光股份】【瑞鹄

模具】【文灿股份】【华阳集团】；2、全球化出海产业链（特斯拉产业链）—【拓普

集团】【新泉股份】【爱柯迪】【均胜电子】【岱美股份】【恒帅股份】【双环传动】

【旭升集团】【银轮股份】；3、智能化增量零部件—【德赛西威】【伯特利】【保隆

科技】【耐世特】【经纬恒润】。

◼ 风险提示：L3级别自动驾驶政策推出节奏不及预期；乘用车价格战幅度超出预期；下

游乘用车复苏不及预期
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一、乘用车行业产销量跟踪
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乘用车行业产销量跟踪

◼ 产批零层面：3月行业产批零表现超出预期

◼ 乘联会口径：3月狭义乘用车产量实现219万辆（同比+5.3%，环比+77.5%），批发销量实现

219万辆（同比+10.0%，环比+68.0%）。交强险口径：3月行业交强险口径销量为153万辆，

同环比分别-3.7%/+42.0%。中汽协口径：3月乘用车总产销分别实现225/224万辆，同比分别

+4.7%/+10.9%，环比分别+76.7%/+67.8%。出口方面：3月中汽协口径乘用车出口42.4万辆

，同环比分别为+39.3%/+34.6%。

数据来源：乘联会，交强险，东吴证券研究所

图：2024年3月狭义乘用车产量环比+77.5%（万辆）
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图：2024年3月狭义乘用车批发环比+68.0%（万辆）

（

图：2024年3月乘用车零售环比+42.0%（万辆） 图：2024年3月乘用车出口环比+34.6%（万辆）
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乘用车行业产销量跟踪

◼ 库存层面：企业库存和渠道库存整体补库

➢ 3月行业企业库存和渠道库存整体均补库。3月行业企业库存+0.3万辆，渠道库存+23.9万辆.

数据来源：乘联会，交强险，中汽协，东吴证券研究所

图：3月行业整体企业库存0.3万辆（单位：万辆）
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图：3月行业渠道库存23.9万辆（单位：万辆）
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乘用车行业产销量跟踪

◼ 行业及重点车企渗透率跟踪

➢ 3月新能源汽车批发渗透率37.0%，环比+2.49pct。乘联会口径，3月新能源汽车产量78.8万辆

（同比+25.2%，环比+84.9%），批发销量实现81.0万辆（同比+31.1%，环比+81.3%）。交

强险口径，3月新能源零售70.6万辆（同比+30.1%，环比+87.1%）。

➢ 拥抱智能化趋势，自主品牌市占率下降。重点关注车企中，特斯拉/蔚来/理想/小鹏/比亚迪/吉利

/长安/长城/上汽/广汽2024年3月市占率分别为3.5%/0.5%/1.7%/0.4%/13.2%/7.1%/6.8%/3.9

%/13.8%/8.5%，环比上月-1.7pct/-0.1pct/+0.2pct/+0.0pct/+4.3pct/-1.3pct/+0.7pct/-0.3p

ct/+1.2pct/+1.8pct。自主品牌汽车市占率提升，其中比亚迪、吉利、长安、长城、蔚来、理想

、小鹏总体市占率1月为34.9%，环比+2.0pct。

数据来源：乘联会，东吴证券研究所，长安汽车仅包含长安自主，上汽集团包含上汽大众、上汽乘用车、上汽通用、上汽通用五菱，广汽集团包括广汽丰田、广汽本田、广汽传祺、广汽埃安

图：2024年3月新能源汽车渗透率环比+2.49pct
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图：重点车企市占率变化
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二、智能化整体渗透率跟踪
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乘用车行业智能化跟踪

◼ 重点关注智能化配置渗透率跟踪

➢ 智能座舱及灯光配置中：3月智能座舱及智能灯光硬件部分装配率略有回调，其中DMS渗透率回

调至34.5%，全液晶仪表、自适应远光灯渗透率已经达到45%以上，3月渗透率分别为55.0%/49.

7%；HUD、ADB等高阶智能硬件通常选配在30万及以上的高端车型中，3月渗透率分别为15.8

%/7.7%；天幕玻璃普遍应用于造车新势力，总体渗透率较上月有所回落，3月渗透率为10.0%。

数据来源：汽车之家，东吴证券研究所

图：智能座舱功能渗透率变化 
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图：灯光+玻璃渗透率变化 
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乘用车行业智能化跟踪

◼ 重点关注智能化配置渗透率跟踪

➢ 智能硬件配置中：3月智能硬件装配率部分有所回落，其中激光雷达开始向20万以下车型下探，

不过当前绝大部分还是在小鹏、理想、蔚来、问界等新势力高端车型中装配，目前渗透率仍有较

大增长空间，3月渗透率为3.6%，较上月回落0.5%；空气弹簧、主动减震（电动阻尼器）作为汽

车底盘系统高端配置，能较大提升驾驶舒适感，装配车型较少，3月渗透率分别为2.5%/7.9%，

较上月均有所回落；热泵空调主要应用于新能源汽车，3月渗透率为12.7%，较上月增长0.8%。

数据来源：汽车之家，东吴证券研究所

图：激光雷达+空气弹簧渗透率变化
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图：主动减震+热泵空调渗透率变化
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乘用车行业智能化跟踪

◼ 重点关注智能化配置渗透率跟踪

➢ L1级别自动驾驶功能配置中：主动刹车/车道保持/并线辅助/自适应巡航四大L1级别自动驾驶功

能3月渗透率分别为59.3%/51.0%/36.9%/54.4%，主动刹车作为入门级自动驾驶功能能够有效

提升车辆行驶安全，在超过半数的车辆上实现装配。

➢ L2及以上级别自动驾驶功能配置中：L2级别自动驾驶辅助功能渗透率上升较快，在诸多20万及

以上的新势力智能车型上实现装配，3月渗透率为51.0%。L3级别的自动驾驶功能渗透率普遍较

低，几乎仅在搭配激光雷达的高端汽车上实现应用（特斯拉等个别车企除外），高速自动驾驶/

城市自动驾驶3月渗透率为4.7%/1.4%（除特斯拉）。

数据来源：汽车之家，东吴证券研究所

图：L1级别自动驾驶功能渗透率变化 
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图： L2及L3级别自动驾驶功能渗透率变化 

0%

20%

40%

60%

80%

202102 202106 202110 202202 202206 202210 202302 202306 202310 202402

主动刹车 车道保持 并线辅助 自适应巡航

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

0%

20%

40%

60%

202101 202105 202109 202201 202205 202209 202301 202305 202309 202401

L2级别自动辅助驾驶 L3级别高速自动驾驶（右轴） L3级别城市自动驾驶（右轴）



（

乘用车重磅新车跟踪

◼ 小米SU7发布

➢ 2024年3月28日小米 SU7正式上市，定价超预期，稳态月销预期1-1.2w。三款配置如下：
➢标准版：21.59万，400V平台，单电机，73.6度刀片电池（700km续航），无激光雷达。 

➢PRO版：24.59万，400V平台，单电机，94.3度神行电池（830km续航），激光雷达版本。

➢MAX版：29.99万，800V平台，双电机，101度麒麟电池（800km续航），激光雷达版本，空悬+CDC，

ARHUD。

◼ 问界新M5发布

➢ 2024年4月23日问界新M5发布，

➢增程 Max RS：华为高阶智驾，舒享智慧空间，前四球头双叉臂。

➢增程 Max：华为高阶智驾，舒享智慧空间，CLTC纯电续航255公里。

➢纯电 Max：华为高阶智驾，舒享智慧空间，CLTC纯电续航602公里。

数据来源：汽车之家，华为商城，东吴证券研究所 13

图：小米 SU7 图：问界 新M5 
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乘用车重磅新车跟踪

◼ 理想L系列改款+理想L6发布

➢ 4月18日，理想汽车第四款中型增程SUV理想L6正式上市，提供max/pro两种配置，新车售价

24.98/27.98万元；L6延续理想L系列产品设计风格，依然聚焦家庭用户细分市场，5月5日前大定

可享受5000定金抵10000尾款+10000元选装基金+5000元充电桩安装等合计2万元的优惠权益。

数据来源：汽车之家，东吴证券研究所 14

图：理想汽车L系列产品谱系对比分析



三、底盘行业配置跟踪
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底盘行业配置跟踪

◼ 线控制动行业跟踪

➢ 线控制动国产化提升。根据车型与供应商匹配数量来看，第382批次车型中超过30%的车型引入

国产制动供应商（伯特利/弗迪/菲格等），博世的市占率较352-382批次整体市占率上升，但国

产替代加速趋势不变。尽管国产制动供应商已经进入了大多数主流主机厂配套体系，但目前大部

分是通过二供引入实际的配套份额不高，国产制动供应商国产替代仍有较大的空间。

数据来源：工信部，东吴证券研究所

图：381批次线控制动整体市占率测算
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图：352-381批次线控制动整体市占率测算
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底盘行业配置跟踪

◼ 线控制动行业跟踪

➢ 3月新车线控制动渗透率环比提升。2024年3月线控制动渗透率为31.7%，环比略微增长。

➢ 线控制动领域博世占据核心地位，最新批次自主供应商配套比例环比增多。据统计，2022年初

以来博世线控制动系统配套新车型173个位居行业第一，伯特利配套车型137个位居行业第二。

最新382批次中，比亚迪、合众新能源、吉利、理想、长安、长城、东风柳州等均有配套线控制

动的车型发布，博世匹配14个新车型位居第一，较上批次增加5个；弗迪动力匹配5个新车型位

居第二。

数据来源：乘联会，汽车之家，工信部，东吴证券研究所

图：线控制动整体渗透率测算
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图：线控制动各批次定点跟踪（单位，个）
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底盘行业配置跟踪

表：382批次搭载线控制动的车型

◼ 线控制动行业跟踪

➢ 重点关注新车制动系统配置情况：工信部382批次车型重点关注：1）腾势N7、吉利LEVC L380、

极氪 MIX、理想MEGA、长安深蓝、长城魏牌蓝山、坦克500采用博世的1BOX线控制动产品；2）

比亚迪秦PLUS/L、海豹、腾势Z9GT采用博世及弗迪的制动产品；3）哪吒S/GT、吉利远程SV使

用伯特利的线控制动产品。

数据来源：工信部，东吴证券研究所 18

车企 车型 制动供应商 产品
比亚迪 秦PLUS 博世 IPB
比亚迪 秦PLUS 弗迪动力 IPB(FD)
比亚迪 海豹06 博世 IPB
比亚迪 海豹06 弗迪动力 IPB(FD)
比亚迪 秦L 博世 IPB
比亚迪 秦L 弗迪动力 IPB(FD)
比亚迪 腾势N7 博世 IPB
比亚迪 海狮07EV 博世 IPB
比亚迪 腾势Z9GT 博世 IPB
比亚迪 腾势Z9GT 弗迪动力 IPB(FD)
比亚迪 海豹EV 博世 IPB
比亚迪 海豹EV 弗迪动力 IPB(FD)

东风柳州 雷霆 伯特利 WBTL WCBS 1.0
哪吒 哪吒S 万都 IDBR
哪吒 哪吒S 伯特利 WBTL WCBS 1.0
哪吒 哪吒GT 伯特利 WBTL WCBS 1.0
吉利 LEVC L380 博世 IPB1.1

吉利 银河E5
浙江双利汽车智能科技

有限公司
WBTL WCBS 1.0

吉利 路特斯EMEYA 采埃孚 IBC2
吉利 极氪MIX 博世 IPB1.1
理想 理想MEGA 博世 IPB1.1
长安 深蓝 SD7 博世 IPB
长安 深蓝 G318 博世 IPB
长城 魏牌蓝山 博世 IPB
长城 魏牌蓝山 菲格 EAI
长城 坦克 500 博世 IPB
吉利 远程SV 伯特利 WBTL WCBS 1.0
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底盘行业配置跟踪

◼ 空气悬架行业跟踪

➢ 空气悬挂配置情况，分主机厂类型来看：新势力车企配置空气悬挂的意愿明显高于传统车企，蔚

来、理想、小鹏均有相关车型装配空气悬挂，3月新势力车企及传统车企空气悬挂渗透率分别为

17.94%/0.63%，新势力车企渗透率略微下降但仍占比较高。（新势力车企包括：理想、特斯拉、

威马、蔚来、小鹏、合众、零跑、赛力斯、几何）

➢ 空气悬挂配置情况，分价格带来看：空气悬挂由于价值量较高、技术难度较大，几乎只有25万以

上车型才会实现装配，3月30万以上车型渗透率为13.6%，此价格区间渗透率较上月有所回升。

数据来源：汽车之家，东吴证券研究所

图：空气悬挂分车企类型渗透率情况
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图：空气悬挂分价格带渗透率情况
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四、轻量化行业跟踪
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轻量化行业跟踪

◼ 原料价格走势跟踪

➢ 上游铝材和钢材价格跟踪：根据南华沪铝指数和南华螺纹钢指数，本月（2024.3.1-2024.1）铝

价格环比+3%，钢价格环比-8%。 

数据来源：wind，东吴证券研究所

图：3月铝价格指数环比+3%
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图：3月钢价格指数环比-8%
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轻量化行业跟踪

◼ 一体化压铸行业进展

➢ 市场端发力，多家企业加码压铸业务。伊之密出资3000万元设立合伙企业；广澄模具13000T双

压射压铸模具试模成功；常州多利汽车零部件及一体化底盘结构件项目预计7月试产；宝武镁业

与汽车厂商开发镁合金一体压铸件；梧州鸿图精密计划新增新能源汽车配件生产线；拓普集团去

年营收197亿元，增长23%；布勒压铸业务全年营收增长23.4%；星源卓镁购得逾8万平米项目用

地；福然德在芜湖投资汽车轻量化项目；大众汽车成立超大型铸件技术开发中心

数据来源：压铸周刊，东吴证券研究所 22

企业 时间 新闻内容

伊之密 2024/3/29 出资3000万元设立合伙企业，资金总规模为6011万元

美利信 2024/3/27
子公司广澄模具为奇瑞汽车开发的万吨双压射高压铸造模具13000T压铸试制产

线首次调试成功

多利科技 2024/3/25 常州多利汽车零部件及一体化底盘结构件项目预计7月进行试生产

宝武镁业 2024/3/22
子公司博奥镁铝与某知名汽车厂商成功签订超大型镁合金一体压铸件的开发合作

协议，其将与该客户共同开发超大型镁合金一体压铸件

鸿图精密 2024/3/20 计划新增新能源汽车配件生产线，打造“回收、熔炼、再制造”的产业链闭环

拓普集团 2024/3/18
发布2023年度业绩报告，公司营业收入197.29亿元，同比增加23.36%；净利润

21.53亿元，同比增加26.61%

布勒集团 2024/3/15
先进材料业务营业额创下历史新高，增长15.9%达到7.78亿瑞士法郎，其中布勒

压铸业务全年营业额增长23.4%

星源卓镁 2024/3/13
以人民币7721万元成功竞得位于宁波奉化经济开发区尚桥园区16-2号地块的土

地使用权，出让面积共计85781平方米

福然德 2024/3/11
福然德及旗下子公司与芜湖经济技术开发区管委会就汽车用钢材落料、冲压焊接、

热成型、一体化压铸等深加工项目投资签署战略合作协议
大众汽车 2024/3/8 在位于德国卡塞尔的大众集团零部件生产基地，设立超大型铸件技术开发中心

表：2024年3月一体化压铸相关新闻



五、智能电动汽车产业信息跟踪
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行业重点新闻更新

◼ 北京获批筹建自动驾驶领域国家计量数据建设应用基地

➢ 自动驾驶是作为全球汽车战略转型方向与新质生产力典型代表，将深刻改变未来出行与智慧城市

治理。北京市引领全球产业风向，深入践行车路云一体化的智能网联汽车“中国方案”，产业快

速融合发展带来数据量爆发式增长。

➢ 计量数据是在计量活动中产生的各类原始数据及其生成数据，具有溯源性和可信度，是国家重要

基础性战略资源，也是新的生产要素。保障数据量值准确、数据安全、规范数据的基础，有效利

用计量数据，将为助力发展新质生产力提供重要技术基础支撑。

➢ 截至目前，北京市高级别自动驾驶示范区累计为29家测试车企超800台车辆发放道路测试资质，

自动驾驶测试里程超过2500万公里，实现智能网联乘用车、智能网联巴士、无人接驳、无人配

送、干线物流等8类城市应用场景全面开放协同发展，累计提供常态化出行与生活服务超1160万

人次，积累了车端感知、路侧感知、信号控制、出行服务等海量数据。

数据来源：国家发改委、工信部，东吴证券研究所 24
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智能网联政策类信息

◼ 地方政府相关政策跟踪

➢ 根据不完全统计，3月湖北省经济和信息化厅发布《关于组织开展2024年“科技副总” 服务中小

微企业工作的通知》，目标任务方面，《通知》明确：重点围绕光电子信息、新能源与智能网联

汽车、生命健康、高端装备、北斗等五大优势产业，算力与大数据等九个新兴特色产业，突出专

精特新中小企业、独角兽企业，兼顾农业现代种业优势特色企业，从高等学校、科研院所选派20

0名左右科技人才，对口担任中小微企业“科技副总”，帮助解决技术难题，推动产学研深度合

作，培养引进创新人才，推动产业高质量发展；四川省人民政府发布《支持新能源与智能网联汽

车产业高质量发展若干政策措施》，《措施》明确：推动全省汽车产业加速向新能源与智能网联

转型升级高质量发展。1）支持各市（州）加大新能源与智能网联汽车重点项目引育力度。2）推

进新能源与智能网联汽车产业规模以上工业企业智能化改造、数字化转型全覆盖。3）支持围绕

新能源与智能网联整车及关键零部件等领域加强技术攻关。

数据来源：各地方政府网站，东吴证券研究所 25

表：3月地方政府智能网联相关政策

地方政府 时间 政策 内容

湖北 2024/3/13 《关于组织开展2024年“科技副总” 服务中小微企业工作的通知》

重点围绕光电子信息、新能源与智能网联汽车、生命健康、高端装备、北斗等五大优势
产业，算力与大数据等九个新兴特色产业，突出专精特新中小企业、独角兽企业，兼顾
农业现代种业优势特色企业，从高等学校、科研院所选派200名左右科技人才，对口担
任中小微企业“科技副总”，帮助解决技术难题，推动产学研深度合作，培养引进创新

人才，推动产业高质量发展。

四川 2024/3/6 《支持新能源与智能网联汽车产业高质量发展若干政策措施》
支持各市（州）加大新能源与智能网联汽车重点项目引育力度。

推进新能源与智能网联汽车产业规模以上工业企业智能化改造、数字化转型全覆盖。
支持围绕新能源与智能网联整车及关键零部件等领域加强技术攻关。



六、重点标的基本面更新
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核心下游车企产量跟踪
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表：核心下游车企产量跟踪/万辆

数据来源：乘联会，东吴证券研究所

产量/万辆 202309 202310 202311 202312 202401 202402 202403 3月同比 3月环比 1-3月同比 产业链

蔚来汽车 1.6 1.6 1.6 1.8 1.0 0.8 1.2 14.3% 45.9% -12.2% 拓普集团、文灿股份、保隆科技

一汽大众 17.8 15.5 17.9 20.6 16.0 8.3 15.8 -5.1% 90.1% 6.8% 文灿股份、德赛西威、星宇股份、嵘泰股份

理想汽车 3.5 3.9 4.6 5.3 4.4 1.9 3.9 59.7% 105.5% 29.0% 拓普集团、德赛西威、保隆科技

赛力斯汽车 0.6 1.4 2.2 3.0 3.2 3.1 2.4 697.8% -20.7% 93.9% 拓普集团、文灿股份、沪光股份

比亚迪汽车 27.9 30.6 31.6 30.8 20.5 11.0 29.5 41.5% 168.8% -19.3% 拓普集团、旭升集团、嵘泰股份

吉利汽车 18.6 18.9 19.1 18.5 20.1 10.5 15.9 30.6% 52.1% 19.0% 拓普集团、伯特利、德赛西威、华阳集团、经纬恒润、新泉股份

上汽通用 9.7 9.4 8.6 11.9 2.1 0.9 7.0 10.3% 653.7% -51.4% 拓普集团、华阳集团

特斯拉中国 6.6 8.4 9.1 8.6 8.3 6.4 7.7 -11.9% 21.8% 12.5% 拓普集团、旭升集团、沪光股份、新泉股份

奇瑞汽车 17.7 18.1 19.9 20.0 17.0 12.1 17.5 46.6% 45.2% 23.8% 伯特利、星宇股份、新泉股份、瑞鹄模具

长安汽车 16.5 19.4 14.1 15.7 14.6 7.6 15.3 7.7% 100.1% -4.2% 伯特利、华阳集团

上汽乘用车 8.4 8.7 10.8 11.9 4.4 3.1 7.6 -12.7% 141.2% -11.4% 沪光股份

上汽大众 11.8 11.2 13.2 12.3 9.3 6.9 8.9 11.3% 29.9% -0.1% 文灿股份、沪光股份、嵘泰股份

长城汽车 11.9 12.0 11.4 8.1 8.3 5.3 8.8 18.5% 66.2% 9.9% 德赛西威、华阳集团

一汽红旗 4.1 3.4 3.6 2.9 2.9 2.6 4.2 74.9% 61.8% 12.7% 经纬恒润

北京奔驰 3.8 2.4 3.8 4.6 4.2 3.7 7.1 10.1% 92.8% -12.8% 文灿股份

广汽集团（埃安+传祺） 9.5 13.4 12.8 13.2 7.3 2.9 10.0 -29.1% 240.4% 8.7% 德赛西威、华阳集团

国内乘用车总量 243.7 249.7 268.5 272.9 203.9 123.5 223.1 4.8% 80.7% 2.4% 爱柯迪、中鼎股份、继峰股份、岱美股份
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重点关注标的基本面更新（3-4月）

➢ 拓普集团：公司发布2023年度业绩快报，2023年营业收入为197.3亿元，同比+23.4%；2023年

归母净利润为21.5亿元，同比+26.6%；

➢ 福耀玻璃：公司发布2023年年度报告，业绩符合预期，全年实现营收331.61亿元，同比+18.02

%，归母净利润56.29亿元，同比+18.37%；

➢ 亚太股份：公司收到国内某大型汽车集团的定点通知，公司将为该客户某款新能源车型提供前制

动卡钳总成及电子驻车执行机构总成；

➢ 均胜电子：公司发布2023年度业绩快报，2023年营业收入为557亿元，同比+11.8%；2023年

归母净利润10.9亿元，同比+176%。

➢ 保隆科技：公司收到国内某新能源汽车头部品牌主机厂定点，选择公司作为其全新项目的空气悬

架系统前后空气弹簧的零部件供应商。

➢ 松原股份：公司发布2024年第一季度业绩预告，预计实现归母净利润0.52~0.58亿元，同比+60.

11%–78.59%；发布2023年业绩快报，2023年收入同比+29%，归母净利润同比+68%。

➢ 新泉股份：公司发布2023年年度报告，2023年公司实现营业收入105.72亿元，同比增长52.19

%；实现归母净利润8.06亿元，同比增长71.19%。

➢ 耐世特：公司发布2023年业绩公告，2023年全年公司实现营收42亿美元，同比+9.6%，归母净

利润0.37亿美元，同比-37%。
数据来源：公司公告，东吴证券研究所 28
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重点关注标的基本面更新（3-4月）

➢ 德赛西威：公司公布2023年年报，业绩超预期。2023年全年实现营收219亿元，同比+46.7%；

实现归母净利润15.5亿元，同比+30.6%；实现扣非归母净利润14.7亿元，同比+41.5%。

➢ 伯特利：公司公布2023年年报，业绩处于业绩预告区间，基本符合预期。2023年实现营收74.7

亿元，同比+34.9%；实现归母净利润8.9亿元，同比+27.6%；实现扣非归母净利润8.6亿元，同

比+36.8%。

➢ 均胜电子：公司发布2023年年报，业绩符合我们预期。2023年实现营业收入557亿元，同比+1

2%，归母净利润10.8亿元，同比+175%，扣非归母净利润10.03亿元，同比+219%。

➢ 星宇股份：公司发布2023年年度报告，2023年公司实现营业收入102.48亿元，同比增长24.25

%；实现归母净利润11.02亿元，同比增长17.07%。

➢ 华域汽车：公司发布2023年年报，业绩符合我们预期。2023年实现营业收入1686亿元，同比+

6.5%，归母净利润72.1亿元，同比+0.15%，扣非归母净利润65.0亿元，同比+0.6%。

➢ 保隆科技：公司于3月28日发布公告，公司获得国内某头部自主品牌主机厂的《定点通知书》，

选择公司作为其全新平台多个项目的空气悬架系统前后空气弹簧的零部件供应商。根据客户规划，

该平台项目生命周期总金额超过人民币8.5亿元。

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 29
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重点关注标的基本面更新（3-4月）

➢ 华阳集团：公司发布2023年年报，全年业绩符合我们预期。2023年实现营业收入71亿，同比+2

7%，归母净利润4.65亿，同比+22%

➢ 银轮股份：公司发布2023年业绩快报和2024年一季度业绩预告。2023年公司实现营业收入108.

97亿元，同比增长28.51%；实现归母净利润6.09亿元，同比增长58.89%。2024年一季度公司

预计实现归母净利润1.90亿元至2.00亿元，同比增长49.66%至57.54%

➢ 松原股份：公司发布项目定点公告，公司近日收到了欧洲知名汽车制造商S客户的定点通知书，

获得了该客户F平台的项目定点，将为该平台车型提供整车安全带产品。根据客户预测，项目将

从2027年开始量产，车型生命周期6年，全生命周期内总产量约55万辆，销售额约4156万欧元。

➢ 双环传动：公司发布2023年年度报告，2023年公司实现营业收入80.74亿元，同比增长18.08%；

实现归母净利润8.16亿元，同比增长40.26%。

➢ 瑞玛精密：公司公布2023年年报， 2023年全年实现营收15.77亿元，同比+31%；实现归母净

利润0.52亿元，同比-23%；实现扣非归母净利润0.47亿元，同比-36%。

➢ 华阳集团：公司24Q1预计实现归母净利润1.36-1.46亿元，同比+75.4~88.3%；实现扣非归母

净利润1.31~1.41亿元，同比+80~93.7%，业绩超预期。

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 30
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重点关注标的基本面更新（3-4月）

➢ 银轮股份：公司发布2023年年度报告，2023年公司实现营业收入110.18亿元，同比增长29.93

%；实现归母净利润6.12亿元，同比增长59.71%。

➢ 松原股份：公司发布2023年年度报告，2023年公司实现营业收入12.80亿元，同比增长29.09%；

实现归母净利润1.98亿元，同比增长67.56%。

➢ 常熟汽饰：公司发布2023年年度报告，2023年公司实现营业收入45.99亿元，同比增长25.45%；

实现归母净利润5.46亿元，同比增长6.71%。

➢ 德赛西威：公司公布2024年一季报。2024年一季度实现营收56亿元，同环比+42%/-24%；实

现归母净利润3.85亿元，同环比+16%/-34%；实现扣非归母净利润3.71亿元，同环比+27%/-3

8%。

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 31



七、投资建议及风险提示



◼ 汽车零部件板块短期关注点在24年的业绩确定性，核心因素为公司的存量及增量客户结构，24

年建议优选华为智选等新势力产业链。板块中长期逻辑则在出海全球化及智能化两条主线，出海

方面继续看好中国制造跟随特斯拉实现全球化发展，智能化方面行业或迎来电动化逻辑与智能化

逻辑切换加速期，高阶智能化渗透率提升速度有望超预期。推荐标的：1、华为产业链—【星宇

股份】【沪光股份】【瑞鹄模具】【文灿股份】【华阳集团】；2、全球化出海产业链（特斯拉

产业链）—【拓普集团】【新泉股份】【爱柯迪】【均胜电子】【岱美股份】【恒帅股份】【双

环传动】【旭升集团】【银轮股份】；3、智能化增量零部件—【德赛西威】【伯特利】【保隆

科技】【耐世特】【经纬恒润】。

投资建议

33



◆ L3级别自动驾驶政策推出节奏不及预期。L3级别政策如果推出节奏不及预期，可能会影响智能

化功能落地量产时间，导致整个板块向前推进受阻。

◆ 乘用车价格战幅度超出预期。乘用车价格战幅度超出预期可能导致成本压力向供应链传导，高级

别自动驾驶相关渗透率提升不及预期。

◆ 下游乘用车需求复苏不及预期。下游乘用车需求不及预期，导致行业整体竞争加剧，降价减配可

能成为乘用车车企主要竞争手段。

风险提示
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