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投资要点： 

◼ 2023年汽车行业营收和盈利同比双增。汽车行业2023年实现营业收入

37408.24亿元，同比增长15.60%；实现归母净利润1321.87亿元，同比增长

48.14%；实现扣非归母净利润940.51亿元，同比增长78.41%。盈利能力方

面汽车行业整体毛利率为15.53%，同比提高1.51pct；净利率为3.77%，同

比提高0.70pct；净资产收益率为7.60%，同比提高2.01pct；扣非净资产收

益率为5.64%，同比提高2.19pct。费用率方面，期间费用率合计7.48%，同

比提高0.17pct；研发费用率为4.06%，同比提高0.36pct。 

◼ 2024Q1汽车行业持续提高盈利能力。汽车行业2024Q1实现营业收入

8569.09亿元，同比增长8.75%，环比下降19.09%；实现归母净利润348.57

亿元，同比增长16.32%，环比增长31.26%；实现扣非归母净利润279.69亿

元，同比增长48.32%。盈利能力方面，2024Q1汽车行业整体毛利率为

16.19%，同比提高1.68pct，环比减少0.17pct；净利率为4.22%，同比提高

0.14pct，环比提高1.61pct；净资产收益率为1.96%，同比提高0.13pct，

环比提高0.43pct；扣非净资产收益率为1.57%，同比提高0.42pct，环比提

高0.64pct。费用率方面，期间费用率合计8.07%，同比提高0.26pct，环比

提高0.22pct；研发费用率为4.39%，同比提高0.56pct，环比提高0.01pct。 

◼ 投资建议：受益于全球经济复苏、车市回暖，汽车行业2023年营收和盈利

双增。2024Q1受假期及车市价格战影响，营收增速减缓。考虑车市价格战

延续，叠加以旧换新和补贴政策，车市有望持续回暖。目前，我国汽车电

动化、智能化趋势持续，乘用车EPS渗透率已超过98%。随着L3及以上智能

驾驶的落地，线控转向有望取代EPS，未来配置渗透率实现增长。建议关注

新能源出口端表现亮眼的主机厂：比亚迪（002594）；华为汽车产业链供应

商：保隆科技（603197）、均胜电子（600699）；顺应汽车“三化”转型及

轻量化趋势、具备全球竞争力的优质零部件供应商：银轮股份（002126）、

拓普集团（601689）、伯特利（603596）等。 

◼ 风险提示：全球经济复苏低于预期、市场竞争加剧、汽车产销量不及预期、

原材料价格大幅波动、产能出海建设进度低于预期、地缘政治风险等。 
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1.汽车行业 2023 年及 2024Q1 业绩保持向好 

1.1 2023 年汽车行业营收和盈利同比双增 

汽车行业整体在 2023年实现营业收入 37408.24 亿元，同比增长 15.60%；实现归母净利

润1321.87亿元，同比增长48.14%；实现扣非归母净利润940.51亿元，同比增长78.41%。 

 

细分子板块按营收增速高低依次排序：商用车（24.94%）>乘用车（17.14%）>汽车零部

件（14.24%）>汽车服务（6.39%）>摩托车及其他（-2.94%）。按归母净利润高低依次排

序：商用车（1818.72%）>汽车服务（183.55%）>汽车零部件（48.15%）>乘用车（27.98%）>

摩托车及其他（9.80%）。按扣非归母净利润高低依次排序：汽车服务（133.62%）>商用

图 1：2019-2023 年汽车行业营收及其同比增长率 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 2：2019-2023 年汽车行业归母净利润及其同比增长率 
图 3：2019-2023 年汽车行业扣非归母净利润及其同比增长

率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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车（110.28%）>汽车零部件（75.91%）>乘用车（34.88%）>摩托车及其他（2.39%）。 

盈利能力方面，2023 年汽车行业整体毛利率为 15.53%，同比提高 1.51pct；净利率为

3.77%，同比提高 0.70pct；净资产收益率为 7.60%，同比提高 2.01pct；扣非净资产收

益率为 5.64%，同比提高 2.19pct。 

2023年细分子板块按毛利率高低排序为摩托车及其他（21.02%）、汽车零部件（18.51%）、

乘用车（14.61%）、商用车（12.17%）、汽车服务（8.89%）；按净利率高低排序为摩托车

及其他（6.00%）、汽车零部件（5.19%）、乘用车（3.38%）、商用车（2.02%）、汽车服务

（0.74%）。 

 

 

图 4：2023 年汽车行业子板块营业收入同比增长率 
图 5：2023 年汽车行业子板块归母净利润与扣非归母净利润

同比增长率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 6：2019-2023 年汽车行业毛利率与净利率 
图 7：2019-2023 年汽车行业净资产收益率及扣非净资产收

益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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费用率方面，2023 年汽车行业销售费用率为 3.82%，同比提高 0.20pct；管理费用率为

3.57%，同比减少 0.27pct；财务费用率为 0.09%，同比提高 0.24pct；研发费用率为 4.06%，

同比提高 0.36pct。 

2023 年申万汽车行业共有 284 家上市企业，其中实现营业收入同比增长的企业有 230

家，占比 80.99%；实现归母净利润同比增长的企业有 189家，占比 69.86%；实现归母净

利润亏损的企业有 39家，占比 13.83%。 

 

 

 

 

 

图 8：2023 年汽车行业子板块毛利率排序 图 9：2023 年汽车行业子板块净利率排序 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 10：2019-2023 年汽车行业期间费用率 图 11：2019-2023 年汽车行业研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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综上，近三年汽车行业营收和盈利同比双增，主要系近年全球汽车景气恢复，中国汽车

工业持续回暖。 

1.2 2024Q1 汽车行业持续提高盈利能力  

汽车行业 2024Q1 实现营业收入 8569.09 亿元，同比增长 8.75%，环比下降 19.09%；实

现归母净利润 348.57亿元，同比增长 16.32%，环比增长 31.26%；实现扣非归母净利润

279.69亿元，同比增长 48.32%，环比增长 71.06%。 

图 12：2023 年汽车行业内企业营业收入同比增长率分布 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  

图 13：2023 年汽车行业内企业归母净利润同比增长率分布 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  
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细分子板块按营收增速高低依次排序：商用车（13.57%）>汽车零部件（10.46%）>乘用

车（9.07%）>摩托车及其他（7.38%）>汽车服务（-10.56%）。按归母净利润增速高低依

次排序：商用车（55.86%）>汽车零部件（51.80%）>摩托车及其他（21.70%）>乘用车（-

14.40%）>汽车服务（-60.57%）。按扣非归母净利润增速高低依次排序：商用车（332.08%）>

汽车零部件（63.71%）>摩托车及其他（23.95%）>乘用车（20.94%）>汽车服务（-60.96%）。 

盈利能力方面，2024Q1 汽车行业整体毛利率为 16.19%，同比提高 1.68pct，环比减少

0.17pct；净利率为 4.22%，同比提高 0.14pct，环比提高 1.61pct；净资产收益率为 1.96%，

同比提高 0.13pct，环比提高 0.43pct；扣非净资产收益率为 1.57%，同比提高 0.42pct，

环比提高 0.64pct。 

 

 

图 14：2020Q1-2024Q1 汽车行业营业收入及其同比增长率 图 15：2020Q1-2024Q1 汽车行业归母净利润及其同比增长率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 16：2024Q1 汽车行业子板块营业收入同比增长率 
图 17：2024Q1 汽车行业子板块归母净利润与扣非归母净利

润同比增长率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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细分子板块按毛利率高低依次排序为摩托车及其他（21.68%）、汽车零部件（19.07%）、

乘用车（15.43%）、商用车（11.11%）、汽车服务（9.74%）。按毛利率高低依次排序为摩

托车及其他（7.06%）、汽车零部件（6.54%）、乘用车（2.99%）、商用车（2.45%）、汽车

服务（0.91%）。 

费用率方面，2024Q1汽车行业销售费用率为 4.03%，同比提高 0.48pct，环比减少 0.23pct；

管理费用率为 3.76%，同比减少 0.13pct，环比提高 0.23pct；财务费用率为 0.29%，同

比减少 0.09pct，环比提高 0.22pct；研发费用率为 4.39%，同比提高 0.56pct，环比提

高 0.01pct。 

 

 

 

图 18：2020Q1-2024Q1 汽车行业毛利率与净利率 
图 19：2020Q1-2024Q1 汽车行业净资产收益率及扣非净资产

收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 20：2024Q1 汽车行业子板块毛利率排序 图 21：2024Q1 汽车行业子板块净利率排序 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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2024Q1 申万汽车行业共有 284 家上市企业，其中实现营业收入同比增长的企业有 223

家，占比 78.52%；实现归母净利润同比增长的企业有 207家，占比 72.89%；实现归母净

利润亏损的企业有 39家，占比 13.73%。 

 

  

图 22：2020Q1-2024Q1 汽车行业期间费用率 图 23：2020Q1-2024Q1 汽车行业研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 24：2024Q1 汽车行业内企业营业收入同比增长率分布 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  
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综上，2024Q1汽车行业整体盈利同环比双增，盈利能力近三年持续提高。主要系车市持

续回暖，企业规模效应增强。 

2.细分领域业绩分化 

2.1 汽车服务：2024Q1 业绩下滑 

2023年 

经营业绩方面，2023年汽车服务板块实现营业收入 2110.39亿元，同比增长 6.39%；实

现归母净利润 12.63亿元，同比增长 183.55%；实现扣非归母净利润 6.70亿元，同比增

长 133.62%。 

图 25：2024Q1 汽车行业内企业归母净利润同比增长率分布 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  

图 26：2019-2023 年汽车服务板块营收及其同比增长率 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  
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盈利能力方面，2023年汽车服务板块毛利率为 8.89%，同比提高 0.91pct；净利率为 0.74%，

同比提高 1.49pct。净资产收益率与扣非净资产收益率为 1.86%和 0.99%，分别同比提高

4.09pct和 3.92pct。 

费用率方面，2023 年汽车服务板块销售费用率为 2.98%，同比减少 0.27pct；管理费用

率为 2.22%，同比减少 0.15pct；财务费用率为 1.29%，同比减少 0.04pct；研发费用率

为 1.76%，同比减少 0.01pct。 

 

 

 

图 27：2019-2023 年汽车服务板块归母净利润及其同比增

长率 

图 28：2019-2023 年汽车服务板块扣非归母净利润及其同比

增长率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 29：2019-2023 年汽车服务板块毛利率与净利率 
图 30：2019-2023 年汽车服务板块净资产收益率与扣非净资

产收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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综上，2023 年汽车服务板块利润端扭亏为盈，盈利能力修复。 

2023 年汽车服务板块有 11 家上市企业，其中实现归母净利润亏损的企业有 3 家，分别

是德众汽车、浩物股份和申华控股。汽车服务板块实现营业收入同比增长的企业有 7家，

其中上海物贸（56.65%）和北巴传媒（36.04%）同比高增。实现归母净利润和扣非归母

净利润同比增长的企业有 4家，分别是上海物贸、广汇汽车、中国汽研和中汽股份。 

表 1：2023 年汽车服务板块企业业绩情况 

代码 企业 
2023 年营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2023 年归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2023 年扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

600297.SH 广汇汽车 1379.98 3.34% 3.92 114.71% 1.47 104.94% 

600335.SH 国机汽车 435.20 9.98% 0.21 -93.47% -0.42 -117.21% 

600822.SH 上海物贸 78.67 56.65% 1.40 133.21% 0.42 36.89% 

600653.SH 申华控股 51.41 -13.58% -1.99 -15.10% -2.45 -43.05% 

600386.SH 北巴传媒 48.33 36.04% 0.17 -80.26% 0.09 -87.87% 

601965.SH 中国汽研 40.07 21.76% 8.25 19.75% 7.54 15.76% 

000757.SZ 浩物股份 38.54 10.73% -1.25 -90.98% -1.25 -64.51% 

838030.BJ 德众汽车 25.94 -2.42% -0.17 -175.45% -0.23 -260.39% 

300825.SZ 阿尔特 8.58 -9.42% 0.36 -56.36% 0.08 -90.98% 

301215.SZ 中汽股份 3.57 9.86% 1.65 15.96% 1.42 22.45% 

000996.SZ *ST 中期 —— —— —— —— —— —— 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

注：*ST 中期因 2023 年年度财务会计报告被出具无法表示意见的审计报告，故无数据。 

2024Q1 

经营业绩方面，2024Q1汽车服务板块实现营业收入 432.86亿元，同比下降 10.56%，环

比下降 20.82%；实现归母净利润 3.63 亿元，同比下降 60.57%，环比增长 185.52%；实

现扣非归母净利润 2.63亿元，同比下降 60.96%，环比增长 152.66%。 

 

图 31：2019-2023 年汽车服务板块期间费用率 图 32：2019-2023 年汽车服务板块研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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盈利能力方面，2024Q1 汽车服务板块毛利率为 9.74%，同比减少 0.21pct，环比提高

0.54pct；净利率为 0.91%，同比减少 1.18pct，环比提高 1.69pct；净资产收益率为 0.53%，

同比减少 0.81pct，环比提高 1.16pct；扣非净资产收益率为 0.38%，同比减少 0.60pct，

环比提高 1.12pct。 

费用率方面，2024Q1 汽车服务板块销售费用率为 3.05%，同比提高 0.11pct，环比减少

0.27pct；管理费用率为 2.47%，同比提高 0.11pct，环比提高 0.09pct；财务费用率为

1.58%，同比提高 0.03pct，环比提高 0.21pct；研发费用率为 2.47%，同比提高 1.02pct，

环比提高 1.75pct。 

 

 

 

图 33：2020Q1-2024Q1 汽车服务板块营收及其同比增速 
图 34：2020Q1-2024Q1 汽车服务板块归母净利润及其同比增

速 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 35：2020Q1-2024Q1 汽车服务板块毛利率与净利率 
图 36：2020Q1-2024Q1 汽车服务板块净资产收益率与扣非净

资产收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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综上，2024Q1汽车服务板块营收与盈利均同比下降，盈利能力有所下滑。 

2024Q1 汽车服务板块共有 11 家上市企业，其中实现归母净利润亏损的企业有 3 家，分

别是北巴传媒、浩物股份和申华控股。实现营业收入同比增长的企业有 4家，分别是浩

物股份（33.85%）、中国汽研（21.83%）、北巴传媒（6.17%）和阿尔特（5.94%）。实现归

母净利润和扣非归母净利润同比增长的企业有 4家，分别是国机汽车、浩物股份、中国

汽研和北巴传媒。 

表 2：2024Q1 汽车服务板块企业业绩情况 

代码 企业 
2024Q1 营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2024Q1 归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2024Q1 扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

600297.SH 广汇汽车 277.90 -11.49% 0.71 -86.61% 0.01 -99.80% 

600335.SH 国机汽车 96.58 -5.47% 1.23 24.57% 1.13 77.29% 

600386.SH 北巴传媒 11.20 6.17% -0.07 8.67% -0.09 21.67% 

600653.SH 申华控股 11.02 -17.93% -0.27 -11.73% -0.27 -3.64% 

000757.SZ 浩物股份 9.37 33.85% -0.15 19.40% -0.16 17.82% 

600822.SH 上海物贸 8.94 -56.48% 0.05 -96.31% 0.04 -56.68% 

601965.SH 中国汽研 8.61 21.83% 1.64 15.24% 1.53 14.14% 

838030.BJ 德众汽车 6.03 -1.05% 0.02 -25.06% 0.01 -49.26% 

300825.SZ 阿尔特 2.52 5.94% 0.21 -21.61% 0.21 -17.88% 

301215.SZ 中汽股份 0.68 -5.24% 0.23 -25.62% 0.19 -26.13% 

000996.SZ *ST 中期 —— —— —— —— —— —— 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

注：*ST 中期因未能发布经审计的 2024 年一季度报告故暂无数据。 

2.2 汽车零部件：2024Q1 保持业绩增长 

2023年 

经营业绩方面，2023年汽车零部件板块实现营业收入 12543.43亿元，同比增长 14.24%；

实现归母净利润 595.52亿元，同比增长 48.15%；实现扣非归母净利润 523.53亿元，同

图 37：2020Q1-2024Q1 汽车服务板块期间费用率 图 38：2020Q1-2024Q1 汽车服务板块研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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比增长 75.91%。 

 

盈利能力方面，2023年汽车零部件板块毛利率为 18.51%，同比提高 1.78pct；净利率为

5.19%，同比提高 1.23pct；净资产收益率与扣非净资产收益率为 7.54%和 6.63%，分别

同比提高 1.87pct和 2.43pct。 

 

 

 

图 39：2019-2023 年汽车零部件板块营收及其同比增长率 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  

图 40：2019-2023 年汽车零部件板块归母净利润及其同比

增长率 

图 41：2019-2023 年汽车零部件板块扣非归母净利润及其同

比增长率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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费用率方面，2023 年汽车零部件板块销售费用率为 2.72%，同比提高 0.14pct；管理费

用率为 4.90%，同比减少 0.15pct；财务费用率为 0.46%，同比提高 0.37pct；研发费用

率为 4.16%，同比减少 0.11pct。 

综上，2023 年汽车零部件板块延续营收增长趋势，盈利能力修复，主要系下游汽车产销

量增加带动零部件需求增加，叠加智能化与出海趋势。 

2023 年汽车零部件板块中共有 234 家上市企业，其中实现营业收入同比增长的企业有

196家，占比 83.76%；实现归母净利润同比增长的企业有 161家，占比 68.80%；实现归

母净利润亏损的企业有 28家，占比 11.97%。 

表 3：2023 年汽车零部件板块营收前 20 名企业业绩情况 

代码 企业 
2023 年营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2023 年归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2023 年扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

000338.SZ 潍柴动力 2139.58 22.15% 90.14 83.77% 80.80 146.13% 

600741.SH 华域汽车 1685.94 6.52% 72.14 0.15% 65.03 0.62% 

图 42：2019-2023 年汽车零部件板块毛利率与净利率 
图 43：2019-2023 年汽车零部件板块净资产收益率与扣非净

资产收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 44：2019-2023 年汽车零部件板块期间费用率 图 45：2019-2023 年汽车零部件板块研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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600699.SH 均胜电子 557.28 11.92% 10.83 174.79% 10.03 219.21% 

600660.SH 福耀玻璃 331.61 18.02% 56.29 18.37% 55.27 18.47% 

601058.SH 赛轮轮胎 259.78 18.61% 30.91 132.07% 31.46 135.64% 

300428.SZ 立中集团 233.65 9.33% 6.06 22.98% 5.19 30.79% 

002048.SZ 宁波华翔 232.36 17.85% 10.28 4.37% 9.35 5.91% 

603997.SH 继峰股份 215.71 20.06% 2.04 114.38% 2.22 115.77% 

600742.SH 一汽富维 207.66 3.98% 5.21 -4.41% 4.31 -17.74% 

601966.SH 玲珑轮胎 201.65 18.58% 13.91 376.88% 12.95 622.52% 

601689.SH 拓普集团 197.01 23.18% 21.51 26.49% 20.21 22.07% 

600480.SH 凌云股份 187.02 12.06% 6.32 85.44% 5.69 96.47% 

000887.SZ 中鼎股份 172.44 15.63% 11.31 16.78% 9.77 28.60% 

002085.SZ 万丰奥威 162.07 -1.07% 7.27 -10.14% 6.38 -15.21% 

000030.SZ 富奥股份 158.43 26.03% 6.04 20.55% 4.87 11.59% 

000559.SZ 万向钱潮 144.87 3.37% 8.22 1.54% 7.70 23.67% 

600626.SH 申达股份 116.68 3.77% -3.47 -82.08% -3.49 -89.43% 

000581.SZ 威孚高科 110.93 -12.86% 18.37 1446.28% 15.97 1231.47% 

002126.SZ 银轮股份 110.18 29.93% 6.12 59.71% 5.81 90.36% 

603179.SH 新泉股份 105.72 52.19% 8.06 71.19% 8.04 73.70% 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

2024Q1 

经营业绩方面，2024Q1汽车零部件板块实现营业收入 3100.33亿元，同比增长 10.46%，

环比下降 9.45%；实现归母净利润 187.12 亿元，同比增长 51.80%，环比增长 44.67%；

实现扣非归母净利润 117.36亿元，同比增长 63.71%，环比增长 43.37%。 

盈利能力方面，2024Q1汽车零部件板块毛利率为 19.07%，同比提高 1.72pct，环比减少

0.59pct；净利率为 6.54%，同比提高 1.80pct，环比提高 2.24pct；净资产收益率为 2.30%，

同比提高 0.61pct，环比提高 0.66pct；扣非净资产收益率为 2.06%，同比提高 0.65pct，

环比提高 0.60pct。 

图 46：2020Q1-2024Q1 汽车零部件板块营收及其同比增速 
图 47：2020Q1-2024Q1 汽车零部件板块归母净利润及其同比

增速 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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费用率方面，2024Q1 汽车零部件板块销售费用率为 2.63%，同比提高 0.09pct，环比减

少 0.39pct；管理费用率为 4.98%，同比提高 0.02pct，环比提高 0.01pct；财务费用率

为 0.57%，同比减少 0.23pct，环比提高 0.05pct；研发费用率为 4.10%，同比减少 0.02pct，

环比减少 0.31pct。 

综上，2024Q1汽车零部件板块延续营收和盈利增长趋势，盈利能力持续提高，主要系下

游景气复苏，汽车产销量保持增长，叠加产能出海与汽车电动化、智能化趋势。 

2024Q1 汽车零部件板块中共有 234 家上市企业，其中实现营业收入同比增长的企业有

192家，占比 82.05%；实现归母净利润同比增长的企业有 181家，占比 77.35%；实现归

母净利润亏损的企业有 29家，占比 12.39%。 

表 4：2024Q1 汽车零部件板块营收前 20 名企业业绩情况 

代码 企业 
2024Q1 营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2024Q1 归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2024Q1 扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

000338.SZ 潍柴动力 563.80 5.51% 26.00 40.07% 23.44 34.57% 

图 48：2020Q1-2024Q1 汽车零部件板块毛利率与净利率 
图 49：2020Q1-2024Q1 汽车零部件板块净资产收益率与扣非

净资产收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 50：2020Q1-2024Q1 汽车零部件板块期间费用率 图 51：2020Q1-2024Q1 汽车零部件板块研发费用率 
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600741.SH 华域汽车 370.21 0.56% 12.63 -11.93% 10.85 -7.87% 

600699.SH 均胜电子 132.78 0.42% 3.07 53.11% 3.11 134.18% 

600660.SH 福耀玻璃 88.36 25.29% 13.88 51.76% 15.18 72.89% 

601058.SH 赛轮轮胎 72.96 35.84% 10.34 191.19% 10.15 176.54% 

300428.SZ 立中集团 59.67 16.49% 2.74 132.47% 2.63 220.78% 

601689.SH 拓普集团 56.88 27.29% 6.45 43.36% 5.96 41.79% 

002048.SZ 宁波华翔 56.84 22.59% 2.23 11.90% 1.93 8.03% 

603997.SH 继峰股份 52.87 3.45% 0.19 -68.23% 0.16 -75.56% 

601966.SH 玲珑轮胎 50.45 15.04% 4.41 106.32% 4.28 137.34% 

000887.SZ 中鼎股份 46.92 21.58% 3.61 37.56% 3.02 40.48% 

600742.SH 一汽富维 45.04 8.45% 0.94 36.85% 0.75 24.13% 

600480.SH 凌云股份 42.99 8.48% 2.22 163.38% 1.99 163.87% 

000030.SZ 富奥股份 37.64 34.28% 1.63 98.92% 1.37 100.63% 

000559.SZ 万向钱潮 35.56 0.77% 2.79 7.07% 2.73 21.58% 

002085.SZ 万丰奥威 35.40 -2.04% 2.27 1.25% 2.12 5.84% 

603179.SH 新泉股份 30.47 40.24% 2.04 34.74% 2.02 35.40% 

002126.SZ 银轮股份 29.69 16.22% 1.92 50.85% 1.79 62.30% 

000581.SZ 威孚高科 29.03 -7.66% 5.49 32.39% 5.49 54.35% 

600626.SH 申达股份 28.97 10.30% -0.10 89.15% -0.10 89.17% 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

2.3 乘用车：2024Q1 盈利端承压 

2023年 

经营业绩方面，2023 年乘用车板块实现营业总收入 18539.81 亿元，同比增长 17.14%；

实现归母净利润 588.73亿元，同比增长 27.98%；实现扣非归母净利润 395.38亿元，同

比增长 34.88%。 

图 52：2019-2023 年乘用车板块营收及其同比增长率 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  
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盈利能力方面，2023年乘用车板块毛利率为 14.61%，同比提高 1.51pct；净利率为 3.38%，

同比提高 0.02pct；净资产收益率与扣非净资产收益率为 8.40%和 5.64%，分别同比提高

1.33pct和 1.14pct。 

费用率方面，2023 年乘用车板块销售费用率为 4.57%，同比提高 0.31pct；管理费用率

为 2.89%，同比减少 0.33pct；财务费用率为-0.14%，同比提高 0.20pct；研发费用率为

4.14%，同比提高 0.86pct。 

 

 

 

图 53：2019-2023 年乘用车板块归母净利润及其同比增长

率 

图 54：2019-2023 年乘用车板块扣非归母净利润及其同比增

长率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 55：2019-2023 年乘用车板块毛利率与净利率 
图 56：2019-2023 年乘用车板块净资产收益率与扣非净资产

收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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综上，2023年乘用车板块营收和盈利延续近三年增长趋势，主要系近三年我国乘用车产

销量及出口量持续同比增长，规模效应逐步显现。研发费用率持续提高，显示车企加强

创新投入。 

2023年乘用车板块中共有 8家上市企业，其中有 3家企业归母净利润亏损，分别是海马

汽车、赛力斯和北汽蓝谷。实现营业收入同比增长的企业有 8家，其中北汽蓝谷（50.50%）

和比亚迪（42.04%）同比高增。实现归母净利润同比增长的企业有 5 家，分别是海马汽

车、比亚迪、长安汽车、赛力斯和北汽蓝谷。实现扣非归母净利润同比增长的企业有 5

家，分别是比亚迪、海马汽车、长安汽车、上汽集团和长城汽车。 

表 5：2023 年乘用车板块企业业绩情况 

代码 企业 
2023 年营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2023 年归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2023 年扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

600104.SH 上汽集团 7447.05 0.09% 141.06 -12.48% 100.45 11.71% 

002594.SZ 比亚迪 6023.15 42.04% 300.41 80.72% 284.62 82.01% 

601633.SH 长城汽车 1732.12 26.12% 70.22 -15.06% 48.34 7.98% 

000625.SZ 长安汽车 1512.98 24.78% 113.27 45.25% 37.82 16.19% 

601238.SH 广汽集团 1297.06 17.62% 44.29 -45.08% 35.73 -52.31% 

601127.SH 赛力斯 358.42 5.09% -24.50 36.07% -48.17 -12.12% 

600733.SH 北汽蓝谷 143.19 50.50% -54.00 1.19% -60.18 -3.08% 

000572.SZ 海马汽车 25.84 7.25% -2.02 87.16% -3.23 79.82% 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

2024Q1 

经营业绩方面，2024Q1乘用车板块实现营业收入 3979.75亿元，同比增长 9.07%，环比

下降 28.23%；实现归母净利润 120.06 亿元，同比下降 14.40%，环比下降 3.22%；实现

扣非归母净利润 76.92亿元，同比增长 20.94%，环比增长 21.75%。 

 

图 57：2019-2023 年乘用车板块期间费用率 图 58：2019-2023 年乘用车板块研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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盈利能力方面，2024Q1 乘用车板块毛利率为 15.43%，同比提高 2.15pct，环比提高

0.12pct；净利率为 2.99%，同比减少 1.14pct，环比提高 0.84pct；净资产收益率为 1.68%，

同比减少 0.43pct，环比减少 0.09pct；扣非净资产收益率为 1.08%，同比提高 0.12pct，

环比提高 0.18pct。 

费用率方面，2024Q1 乘用车板块销售费用率为 5.26%，同比提高 0.96pct，环比提高

0.21pct；管理费用率为 3.15%，同比减少 0.26pct，环比提高 0.44pct；财务费用率为

0.17%，同比提高 0.12pct，环比提高 0.39pct；研发费用率为 4.96%，同比提高 1.13pct，

环比提高 0.23pct。 

 

 

 

图 59：2020Q1-2024Q1 乘用车板块营收及其同比增速 图 60：2020Q1-2024Q1 乘用车板块归母净利润及其同比增速 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 61：2020Q1-2024Q1 乘用车板块毛利率与净利率 
图 62：2020Q1-2024Q1 乘用车板块净资产收益率与扣非净资

产收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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综上，2024Q1乘用车板块盈利端承压，主要系春节假期叠加车企降价压缩利润。研发费

用率持续提高，显示车企加强创新投入 

2024Q1乘用车板块中共有 8家上市企业，其中有 2家企业归母净利润亏损，分别是海马

汽车和北汽蓝谷。实现营业收入同比增长的企业有 4家，其中赛力斯（421.76%）和长城

汽车（47.60%）同比高增。实现归母净利润同比增长的企业有 3 家，分别是长城汽车、

赛力斯和比亚迪。实现扣非归母净利润同比增长的企业有 5家，分别是长城汽车、赛力

斯、比亚迪、北汽蓝谷和海马汽车。 

表 6：2024Q1 乘用车板块企业业绩情况 

代码 企业 
2024Q1 营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2024Q1 归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2024Q1 扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

600104.SH 上汽集团 1430.72 -1.95% 27.14 -2.48% 21.21 -1.97% 

002594.SZ 比亚迪 1249.44 3.97% 45.69 10.62% 37.52 5.24% 

601633.SH 长城汽车 428.60 47.60% 32.28 1752.55% 20.24 1032.88% 

000625.SZ 长安汽车 370.23 7.14% 11.58 -83.39% 1.12 -91.77% 

601127.SH 赛力斯 265.61 421.76% 2.20 135.12% 1.14 112.38% 

601238.SH 广汽集团 215.66 -18.79% 12.20 -20.65% 6.87 -52.08% 

600733.SH 北汽蓝谷 15.05 -39.75% -10.16 -13.92% -10.32 2.07% 

000572.SZ 海马汽车 4.44 -57.14% -0.86 -64.89% -0.86 0.48% 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

2.4 商用车：2024Q1 盈利持续修复 

2023年 

经营业绩方面，2023 年商用车板块实现营业收入 3366.94 亿元，同比增长 24.94%；实

现归母净利润 70.58 亿元，同比增长 1818.72%；实现扣非归母净利润 6.99 亿元，同比

增长 110.28%。 

 

图 63：2020Q1-2024Q1 乘用车板块期间费用率 图 64：2020Q1-2024Q1 乘用车板块研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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盈利能力方面，2023年商用车板块毛利率为 12.17%，同比提高 1.21pct；净利率为 2.02%，

同比提高 2.18pct；净资产收益率与扣非净资产收益率为 5.81%和 0.58%，分别同比提高

6.16pct和 6.34pct。 

 

 

 

 

图 65：2019-2023 年商用车板块营收及其同比增长率 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  

图 66：2019-2023 年商用车板块归母净利润及其同比增长

率 

图 67：2019-2023 年商用车板块扣非归母净利润及其同比增

长率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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费用率方面，2023 年商用车板块销售费用率为 3.78%，同比减少 0.20pct；管理费用率

为 3.00%，同比减少 0.66pct；财务费用率为-0.39%，同比提高 0.21pct；研发费用率为

3.63%，同比减少 0.67pct。 

综上，2023年商用车板块营收同比增长，净利润扭亏为盈，盈利能力修复，主要系商用

车景气恢复，产销与出口增多。 

2023 年商用车板块中共有 14 家上市企业，其中有 4 家企业归母净利润亏损，分别是安

凯客车、*ST 亚星、ST曙光和*ST汉马。实现营业收入同比增长的企业有 10家，其中一

汽解放（66.71%）、中国重汽（45.96%）和安凯客车（44.25%）同比高增。实现归母净利

润同比增长和实现扣非归母净利润同比增长的企业分别有 10家、11 家。 

表 7：2023 年商用车板块企业业绩情况 

代码 企业 
2023 年营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2023 年归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2023 年扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

000800.SZ 一汽解放 639.05 66.71% 7.63 107.66% -0.83 95.14% 

图 68：2019-2023 年商用车板块毛利率与净利率 
图 69：2019-2023 年商用车板块净资产收益率与扣非净资产

收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 70：2019-2023 年商用车板块期间费用率 图 71：2019-2023 年商用车板块研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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600166.SH 福田汽车 560.97 20.78% 9.09 1262.27% 4.51 247.14% 

600418.SH 江淮汽车 450.16 23.07% 1.52 109.57% -17.18 38.54% 

000951.SZ 中国重汽 420.70 45.96% 10.80 405.52% 10.42 464.15% 

000550.SZ 江铃汽车 331.67 10.19% 14.76 61.26% 9.95 533.34% 

600066.SH 宇通客车 270.42 24.05% 18.17 139.36% 14.15 466.16% 

301039.SZ 中集车辆 250.87 6.21% 24.56 119.66% 15.53 69.68% 

600686.SH 金龙汽车 194.00 6.36% 0.75 119.41% -3.55 40.42% 

600006.SH 东风汽车 120.70 -0.98% 2.00 -29.83% -2.72 -822.39% 

000957.SZ 中通客车 42.44 -19.57% 0.70 -29.16% 0.76 467.26% 

600375.SH *ST 汉马 38.77 13.07% -9.63 35.55% -13.89 16.45% 

000868.SZ 安凯客车 21.46 44.25% -1.70 29.12% -2.28 32.28% 

600303.SH ST 曙光 13.64 -18.42% -4.70 -40.58% -4.78 -33.80% 

600213.SH *ST 亚星 12.10 -18.11% -3.37 -71.90% -3.11 -123.74% 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

2024Q1 

经营业绩方面，2024Q1商用车板块实现营业收入 852.56亿元，同比增长 13.57%，环比

下降 2.12%；实现归母净利润 22.78 亿元，同比增长 55.86%，环比增长 121.91%；实现

扣非归母净利润 17.82亿元，同比增长 332.08%，环比下降 207.83%。 

盈利能力方面，2024Q1 商用车板块毛利率为 11.11%，同比提高 0.08pct，环比减少

2.21pct；净利率为 2.45%，同比提高 0.43pct，环比提高 1.39pct；净资产收益率为 1.84%，

同比提高 0.61pct，环比提高 0.99pct；扣非净资产收益率为 1.44%，同比提高 1.09pct，

环比提高 2.80pct。 

 

 

 

图 72：2020Q1-2024Q1 商用车板块营收及其同比增速 图 73：2020Q1-2024Q1 商用车板块归母净利润及其同比增速 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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费用率方面，2024Q1 商用车板块销售费用率为 3.43%，同比减少 0.06pct，环比减少

0.88pct；管理费用率为 2.58%，同比减少 0.46pct，环比减少 0.78pct；财务费用率为

-0.49%，同比减少 0.24pct，环比提高 0.04pct；研发费用率为 3.14%，同比减少 0.11pct，

环比减少 0.94pct。 

综上，2024Q1商用车板块营收和盈利同比增长，盈利端延续近三年修复趋势。主要系经

济复苏带动商用车需求增加，叠加低碳政策利好与规模效应增强。 

2024Q1商用车板块中共有 14家上市企业，其中有 3家企业归母净利润亏损，分别是*ST

亚星、ST曙光和*ST汉马。实现营业收入同比增长的企业有 12家，包括*ST亚星（263.98%）、

安凯客车（147.50%）、宇通客车（85.01%）和中通客车（84.73%）等。实现归母净利润

同比增长和扣非归母净利润同比增长的企业分别有 10家、13家。 

表 8：2024Q1 商用车板块企业业绩情况 

代码 企业 
2024Q1 营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2024Q1 归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2024Q1 扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

图 74：2020Q1-2024Q1 商用车板块毛利率与净利率 
图 75：2020Q1-2024Q1 商用车板块净资产收益率与扣非净资

产收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 76：2020Q1-2024Q1 商用车板块期间费用率 图 77：2020Q1-2024Q1 商用车板块研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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000800.SZ 一汽解放 189.81 35.21% 1.69 174.00% 1.04 225.92% 

600166.SH 福田汽车 128.70 -14.05% 2.56 -13.96% 2.07 19.04% 

000951.SZ 中国重汽 114.27 24.02% 2.74 22.36% 2.63 18.68% 

600418.SH 江淮汽车 112.82 4.61% 1.05 -28.72% -0.11 89.41% 

000550.SZ 江铃汽车 79.75 5.96% 4.82 163.95% 4.21 4329.75% 

600066.SH 宇通客车 66.16 85.01% 6.57 445.09% 5.71 1094.67% 

301039.SZ 中集车辆 51.53 -21.73% 2.65 -44.76% 2.62 -45.19% 

600686.SH 金龙汽车 39.79 6.22% 0.18 65.46% -0.33 26.68% 

600006.SH 东风汽车 32.86 24.61% 1.40 46.51% 1.22 154.96% 

000957.SZ 中通客车 12.82 84.73% 0.42 105.08% 0.27 100.54% 

600375.SH *ST 汉马 9.17 49.52% -0.66 -45.03% -0.85 58.99% 

000868.SZ 安凯客车 5.73 147.50% 0.05 115.68% -0.09 75.17% 

600213.SH *ST 亚星 5.58 263.98% -0.07 77.77% 0.08 123.03% 

600303.SH ST 曙光 3.57 19.18% -0.64 11.09% -0.65 13.92% 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

2.5 摩托车及其他：2023 年及 2024Q1 盈利保持增长 

2023年 

经营业绩方面，2023年摩托车及其他板块实现营业收入 847.66亿元，同比下降 2.94%；

实现归母净利润 54.41 亿元，同比增长 9.80%；实现扣非归母净利润 47.91 亿元，同比

增长 2.39%。 

 

 

图 78：2019-2023 年摩托车及其他板块营收及其同比增长率 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所  
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盈利能力方面，2023年摩托车及其他板块毛利率为 21.02%，同比提高 1.67pct；净利率

为 6.00%，同比提高 0.33pct；净资产收益率与扣非净资产收益率为 9.27%和 8.16%，分

别同比下降 0.64pct和 1.20pct。 

费用率方面，2023 年摩托车及其他板块销售费用率为 5.70%，同比提高 1.20pct；管理

费用率为 4.42%，同比提高 0.51pct；财务费用率为-1.28%，同比提高 0.29pct；研发费

用率为 4.29%，同比提高 0.63pct。 

 

 

 

 

图 79：2019-2023 年摩托车及其他板块归母净利润及其同

比增长率 

图 80：2019-2023 年摩托车及其他板块扣非归母净利润及其

同比增长率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 81：2019-2023 年摩托车及其他板块毛利率与净利率 
图 82：2019-2023 年摩托车及其他板块净资产收益率与扣非

净资产收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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综上，2023 年摩托车及其他板块营收承压，但盈利端保持增长。 

2023年摩托车及其他板块共有 17家上市企业，其中实现归母净利润亏损的企业有 1家，

为永安行。实现营业收入同比增长的企业有 9家，包括涛涛车业（21.44%）和华洋赛车

（12.95%）等。实现归母净利润同比增长的企业有 9家，包括中路股份（131.57%）和上

海凤凰（114.70%）等。实现扣非归母净利润同比增长的企业有 7 家，其中上海凤凰

（109.72%）、中路股份（43.15%）、隆鑫通用（35.71%）和涛涛车业（32.00%）同比高增。 

表 9：2023 年摩托车及其他板块企业业绩情况 

代码 企业 
2023 年营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2023 年归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2023 年扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

603529.SH 爱玛科技 210.36 1.12% 18.81 0.41% 17.64 -1.83% 

603766.SH 隆鑫通用 130.66 5.29% 5.83 10.65% 6.42 35.71% 

603129.SH 春风动力 121.10 6.44% 10.08 43.65% 9.71 21.78% 

689009.SH 九号公司 102.22 0.97% 5.98 32.50% 4.13 8.54% 

601777.SH 力帆科技 67.68 -21.79% 0.24 -84.35% -1.35 -320.77% 

000913.SZ 钱江摩托 50.98 -9.75% 4.64 11.67% 3.84 -3.30% 

603787.SH 新日股份 41.06 -16.27% 0.88 -45.75% 0.90 -38.75% 

301345.SZ 涛涛车业 21.44 21.44% 2.80 36.09% 2.70 32.00% 

300994.SZ 久祺股份 20.06 -15.57% 1.06 -36.57% 0.91 -40.78% 

600679.SH 上海凤凰 17.39 8.04% 0.45 114.70% 0.30 109.72% 

003033.SZ 征和工业 17.32 7.79% 1.16 -31.73% 1.03 -36.55% 

301322.SZ 绿通科技 10.81 -26.48% 2.63 -15.64% 2.56 -17.25% 

600818.SH 中路股份 9.73 4.94% 0.24 131.57% 0.19 43.15% 

002105.SZ 信隆健康 9.64 -47.18% 0.22 -88.53% 0.02 -98.74% 

600099.SH 林海股份 6.95 -4.87% 0.13 42.86% 0.10 27.01% 

603776.SH 永安行 5.45 -19.54% -1.27 -87.71% -1.65 -29.45% 

834058.BJ 华洋赛车 4.79 12.95% 0.51 -22.41% 0.45 -16.61% 
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 83：2019-2023 年摩托车及其他板块期间费用率 图 84：2019-2023 年摩托车及其他板块研发费用率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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2024Q1 

经营业绩方面，2024Q1摩托车及其他板块实现营业收入 203.59亿元，同比增长 7.38%，

环比增长 0.10%；实现归母净利润 14.98 亿元，同比增长 21.70%，环比增长 144.28%；

实现扣非归母净利润 14.06亿元，同比增长 23.95%，环比增长 213.91%。 

盈利能力方面，2024Q1摩托车及其他板块毛利率为 21.68%，同比提高 0.69pct，环比提

高 0.32pct；净利率为 7.06%，同比提高 0.79pct，环比提高 4.79pct；净资产收益率为

2.50%，同比提高 0.31pct，环比提高 1.45pct；扣非净资产收益率为 2.35%，同比提高

0.33pct，环比提高 1.58pct。 

费用率方面，2024Q1 摩托车及其他板块销售费用率为 5.90%，同比提高 0.18pct，环比

减少 0.07pct；管理费用率为 4.57%，同比提高 0.24pct，环比减少 0.59pct；财务费用

率为-1.29%，同比减少 1.23pct，环比减少 0.39pct；研发费用率为 4.25%，同比提高

图 85：2020Q1-2024Q1 摩托车及其他板块营收及其同比增

速 

图 86：2020Q1-2024Q1 摩托车及其他板块归母净利润及其同

比增速 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 

图 87：2020Q1-2024Q1 摩托车及其他板块毛利率与净利率 
图 88：2020Q1-2024Q1 摩托车及其他板块净资产收益率与扣

非净资产收益率 

  

数据来源：iFind，东莞证券研究所  数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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0.42pct，环比减少 1.11pct。 

综上，2024Q1摩托车及其他板块营收和盈利均同环比双增，盈利能力提高。 

2024Q1摩托车及其他板块共有 17家上市企业，其中实现归母净利润亏损的企业有 2家，

为永安行和中路股份。实现营业收入同比增长的企业有 11家，其中上海凤凰（67.56%）、

九号公司（54.18%）和涛涛车业（49.06%）同比高增。实现归母净利润同比增长的企业

有 9家，包括九号公司（675.34%）、钱江摩托（89.09%）和上海凤凰（87.54%）等。实

现扣非归母净利润同比增长的企业有 9 家，包括九号公司（16874.37%）、上海凤凰

（124.29%）和久祺股份（77.55%）等。 

表 10：2024Q1 摩托车及其他板块企业业绩情况 

代码 企业 
2024Q1 营业收

入（亿元） 

营业收入同比

增速 

2024Q1 归母净

利润（亿元） 

归母净利润同

比增速 

2024Q1 扣非归母

净利润（亿元） 

扣非归母净利

润同比增速 

603529.SH 爱玛科技 49.54 -8.97% 4.83 1.16% 4.50 -3.90% 

603766.SH 隆鑫通用 32.96 20.41% 2.58 39.25% 2.47 60.70% 

603129.SH 春风动力 30.61 6.31% 2.78 31.97% 2.72 38.70% 

689009.SH 九号公司 25.62 54.18% 1.36 675.34% 1.42 16874.37% 

601777.SH 力帆科技 14.06 28.55% 0.15 -62.05% 0.14 -64.44% 

000913.SZ 钱江摩托 13.45 0.87% 1.40 89.09% 1.15 57.26% 

603787.SH 新日股份 7.55 -34.50% 0.25 -39.74% 0.12 -69.19% 

600679.SH 上海凤凰 5.89 67.56% 0.28 87.54% 0.28 124.29% 

300994.SZ 久祺股份 5.29 8.69% 0.21 55.06% 0.19 77.55% 

301345.SZ 涛涛车业 5.20 49.06% 0.51 45.89% 0.50 45.35% 

003033.SZ 征和工业 3.72 7.98% 0.27 4.88% 0.26 18.63% 

002105.SZ 信隆健康 2.40 -11.60% 0.02 -80.39% 0.02 -71.05% 

600099.SH 林海股份 2.02 0.15% 0.02 -17.13% 0.02 -17.78% 

600818.SH 中路股份 2.00 6.22% -0.06 -407.71% -0.06 -420.02% 

301322.SZ 绿通科技 1.65 -39.13% 0.38 -36.43% 0.37 -37.64% 

603776.SH 永安行 1.13 -9.33% -0.05 -150.75% -0.10 -218.88% 

834058.BJ 华洋赛车 0.49 -29.20% 0.04 -42.92% 0.04 2.61% 
 

图 89：2020Q1-2024Q1 摩托车及其他板块期间费用率 图 90：2020Q1-2024Q1 摩托车及其他板块研发费用率 
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-2%

0%

2%

4%

6%

8%

2020Q1 2021Q1 2022Q1 2023Q1 2024Q1

销售费用率 管理费用率 财务费用率

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

2020Q1 2021Q1 2022Q1 2023Q1 2024Q1

研发费用率



                                               汽车行业 2023 年年报及 2024 年一季报业绩综述 

 35  

 
请务必阅读末页声明。 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

 

3.投资建议 

维持对汽车行业的标配评级。受益于全球经济复苏、车市回暖，汽车行业 2023 年营收

和盈利双增。2024Q1 受假期及车市价格战影响，营收增速减缓。考虑车市价格战延续，

叠加以旧换新和补贴政策，车市有望持续回暖。目前，我国汽车电动化、智能化趋势持

续，乘用车 EPS渗透率已超过 98%。随着 L3及以上智能驾驶的落地，线控转向有望取代

EPS，未来配置渗透率实现增长。建议关注新能源出口端表现亮眼的主机厂：比亚迪

（002594）；华为汽车产业链供应商：保隆科技（603197）、均胜电子（600699）；顺应汽

车“三化”转型及轻量化趋势、具备全球竞争力的优质零部件供应商：银轮股份（002126）、

拓普集团（601689）、伯特利（603596）等。 

表 11：重点企业盈利预测及投资评级（2024/5/9） 

代码 股票名称 股价(元) 
EPS（元） PE 

评级 评级变动 
2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

002594.SZ 比亚迪 228.15 10.32 12.51 15.53 19.19 18.09 14.57 增持 维持 

603197.SH 保隆科技 43.63 1.79 2.35 3.12 31.56 18.25 13.72 增持 维持 

600699.SH 均胜电子 17.54 0.77 1.04 1.34 23.36 16.66 12.93 增持 维持 

002126.SZ 银轮股份 18.79 0.76 1.03 1.36 24.53 18.26 13.79 增持 维持 

601689.SH 拓普集团 61.36 1.95 2.49 3.27 37.66 24.59 18.73 买入 维持 

603596.SH 伯特利 57.71 2.06 2.69 3.51 33.71 20.90 15.99 增持 维持 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

4.风险提示 

（1）全球经济复苏低于预期风险：全球经济复苏进程将影响汽车等消费品的产销量，进

而影响行业整体业绩； 

（2）市场竞争加剧风险：市场竞争加剧可能带来降价促销，进而影响行业盈利能力； 

（3）汽车产销量不及预期风险：汽车产销量不及预期将影响上游汽车零部件等公司的业

绩； 

（4）原材料价格大幅波动风险：原材料价格大幅波动可能影响汽车零部件和整车的价格

及利润，进而影响行业盈利能力； 

（5）产能出海建设进度低于预期风险：汽车零部件等海外生产基地建设进度不及预期，

可能影响对海外客户的产品供应，进而影响公司业绩； 

（6）地缘政治风险：地缘政治事件可能影响汽车及零部件的出口与海外营销，进而影响

行业整体业绩。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 
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高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 

证券分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金管

理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发布

本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 

声明： 

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报

告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载

的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收

入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和

分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及推测只

提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，据此报告做出的任

何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司及其所属关联机构在法律许可的情况

下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、经纪、资产管理

等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，任何人不得以任何形式翻版、

复制、刊登。如引用、刊发，需注明本报告的机构来源、作者和发布日期，并提示使用本报告的风险，不得对本报告进行有悖原

意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律责任。 

东莞证券股份有限公司研究所 

广东省东莞市可园南路 1 号金源中心 24 楼 

邮政编码：523000 

电话：（0769）22115843 

网址：www.dgzq.com.cn 

  

http://www.dgzq.com.cn/

