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汽车
阿维塔入股华为车 BU 腾势 Z9GT/Z9开启预售

投资要点：

 本周专题：阿维塔入股华为车 BU 腾势 Z9GT/Z9 开启预售

8月 19日，长安汽车发布《关于<投资合作备忘录>进展暨联营企

业对外投资的公告》，联营企业阿维塔科技拟购买华为持有的引望 10%
股权，交易金额为 115亿元。本次交易后，阿维塔科技对引望持股比

例 10%，华为对引望持股比例 90%，根据我们推算，华为车 BU业务

的估值达到 1150亿元。从股权关系看，阿维塔科技第一大股东为长安

汽车，直接持股 40.99%。第二大股东为宁德时代，直接持股 14.10%。

8月 20日，华为与长安汽车签署《全面升级战略合作协议》，全

面升级在品牌与生态、云与 AI技术、绿色能源、产业链合作等领域的

战略合作，充分发挥双方优势，助力产业升级发展。

除了长安汽车之外，赛力斯也将入股深圳引望。7月 28日，赛力

斯发布公告称，该公司拟投资引望，具体投资额、交易方式、交易价

格需以双方签订的最终交易文件为准。引望将成为汽车产业智能化开

放平台，后续引望将继续对战略合作伙伴开放股权，携手共同推动汽

车产业崛起和智能化全面发展。

8月 20日，腾势 Z9GT/Z9正式开启预售，新车预售价 33.98-41.98
万元。腾势 Z9GT/Z9 定位中大型轿车，基于易三方技术平台打造，能

同时实现三电机独立驱动和独创后轮转向技术，包含纯电和混动车型。

Z9GT将会在 9月上市并交付，而 Z9将会在第四季度上市并交付，两

款新车将在 8月底的成都车展亮相。

易三方兼容插混平台和纯电平台，使用第五代 DM 技术、e 平台

3.0 Evo，插混平台搭载插混 CTB架构，混动专用驱动；纯电平台可实

现综合功率接近 1000马力，实现 0-100km/h加速 3秒级。易三方能够

基于整车动力需求，以及轮胎附着状态的具体情况，实时精准调节各

个电机的扭矩分配，提高整车的安全性和稳定性。

Z9GT/Z9丰富了国产豪华新能源车型矩阵，以独有的技术护城河，

有望成为 D级豪华车的新标杆，是比亚迪继续冲击高端市场的关键产

品。

 本周行情

2024年 8月 19日-8月 23日，汽车板块-2.2%，沪深 300指数-0.6%，

汽车板块跑输沪深 300指数 1.6个百分点。从板块排名来看，汽车行业

上周涨跌幅在申万 31 个板块中位列第 10 位。年初至今汽车板块

-10.9%，在申万 31 个板块中位列第 10 位。子板块中，本周摩托车及

其他上涨 0.5%，乘用车、商用载货车、商用载客车、汽车零部件、汽

车服务分别下跌 1.1%、3.1%、2.9%、2.8%、4.2%。

 本周销量

8 月 1-18 日，乘用车零售 90.7 万辆，同比去年同期增长 8%，较

上月同期增长 16%；新能源乘用车零售 49 万辆，同比去年同期增长

58%，较上月同期增长 27%。

8 月 1-18 日，乘用车批发 75.7 万辆，同比去年同期下降 9%，较

上月同期增长 12%；新能源乘用车批发 43.1万辆，同比去年同期增长

33%，较上月同期增长 21%。

 风险提示

宏观经济下行；汽车销量不及预期；汽车产业刺激政策落地不及

预期；市场价格战加剧的风险；零部件年降幅度过大；关键原材料短

缺及原材料成本、运费上升的风险。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员

分析师： 卢宇峰(S0210524050001)
lyf30531@hfzq.com.cn

相关报告
1、国内乘用车周度销量数据点评（2024.8.12 -
2024.8.18）——2024.08.22
2、重磅车型迎密集上市期 关注华为车 BU 入股

落地——2024.08.18
3、周观点（0812-0816）：推荐整车龙头右侧和

汽零白马左侧机会；关注机器人低预期下的超预

期机会——2024.08.18
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1 本周专题：阿维塔入股华为车 BU 腾势 Z9GT/Z9开启预售

8月 19日，长安汽车发布《关于<投资合作备忘录>进展暨联营企业对外投资的

公告》，联营企业阿维塔科技拟购买华为持有的引望 10%股权，交易金额为 115亿

元。出资方式为现金出资，资金来源为阿维塔科技的自有资金。转让价款分三期支

付，相应分别设置付款先决条件。本次交易后，阿维塔科技对引望持股比例为 10%，

华为对引望持股比例为 90%，根据我们推算，华为车 BU业务的估值达到 1150亿元。

从股权关系看，阿维塔科技第一大股东为长安汽车，直接持股 40.99%。第二大股东

为宁德时代，直接持股 14.10%。

8月 20日，华为与长安汽车签署《全面升级战略合作协议》，华为、长安汽车、

阿维塔全面升级在品牌与生态、云与 AI技术、绿色能源、产业链合作等领域的战略

合作，充分发挥双方优势，助力产业升级发展。

目标公司深圳引望智能技术有限公司成立于 2024年 1月，从事汽车智能系统及

部件解决方案研发、设计、生产、销售和服务，包含汽车智能驾驶解决方案、汽车

智能座舱、智能车控、智能车云、车载光等业务板块。

除了长安汽车之外，赛力斯也将入股深圳引望。7月 28日，赛力斯发布公告称，

该公司拟投资引望，具体投资额、交易方式、交易价格需以双方签订的最终交易文

件为准。引望将成为汽车产业智能化开放平台，后续引望将继续对战略合作伙伴开

放股权，携手共同推动汽车产业崛起和智能化全面发展。

8月 20日，腾势 Z9GT/Z9 正式开启预售，新车预售价 33.98-41.98万元。腾势

Z9GT/Z9 定位中大型轿车，基于易三方技术平台打造，能同时实现三电机独立驱动

和独创后轮转向技术，包含纯电和混动车型。Z9GT 将会在 9 月上市并交付，而 Z9

将会在第四季度上市并交付，两款新车将在 8月底的成都车展亮相。

易三方兼容插混平台和纯电平台，使用第五代 DM技术、e 平台 3.0 Evo，插混

平台搭载插混 CTB架构，混动专用驱动；纯电平台可实现综合功率接近 1000马力，

实现 0-100km/h加速 3秒级。易三方能够基于整车动力需求，以及轮胎附着状态的具

体情况，实时精准调节各个电机的扭矩分配，提高整车的安全性和稳定性。

Z9GT/Z9 丰富了国产豪华新能源车型矩阵，以独有的技术护城河，有望成为 D

级豪华车的新标杆，是比亚迪继续冲击高端市场的关键产品。

2 本周市场行情

2.1 板块涨跌幅

2024年 8 月 19日-8 月 23 日，汽车板块-2.2%，沪深 300指数-0.6%，汽车板块

跑输沪深 300指数 1.6个百分点。从板块排名来看，汽车行业上周涨跌幅在申万 31

个板块中位列第 10位。年初至今汽车板块-10.9%，在申万 31个板块中位列第 10位。
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图表 1：各板块周涨跌幅对比

数据来源：Wind，华福证券研究所

图表 2：各板块年涨跌幅对比

数据来源：Wind，华福证券研究所

子板块中，本周摩托车及其他上涨 0.5%，乘用车、商用载货车、商用载客车、

汽车零部件、汽车服务分别下跌 1.1%、3.1%、2.9%、2.8%、4.2%。

图表 3：子板块周涨跌幅对比 图表 4：子板块年涨跌幅对比

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：Wind，华福证券研究所

从估值来看，汽车行业估值水平进入偏低水平，本周估值继续下降。
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 PE-TTM 估值：申万汽车行业整体 PE-TTM为 20.65倍，10年历史分位 30.74%。

汽车零部件、摩托车及其他处于低位。

 PB 估值：申万汽车行业整体 PB 为 1.87 倍，10年历史分位 22.86%。商用车处

于高位，汽车零部件、摩托车及其他处于低位。

图表 5：汽车行业 PE-TTM 图表 6：汽车行业 PB

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：Wind，华福证券研究所

图表 7：PE-TTM、PB当周估值及十年历史分位

PE PE-TTM近 10
年历史分位

PB PB近 10年历史

分位

汽车 20.65 30.74% 1.87 22.86%

子板块

乘用车 23.89 66.87% 2.21 53.78%
商用车 34.12 70.38% 2.24 79.24%
汽车零部件 17.54 14.64% 1.68 7.79%
汽车服务 55.19 74.59% 1.34 50.66%
摩托车及其他 26.42 15.30% 2.00 2.55%

数据来源：Wind，华福证券研究所

2.2 个股涨跌幅

涨跌幅前五名：襄阳轴承、爱玛科技、铭科精技、中路股份、春兴精工。

涨跌幅后五名：东安动力、金龙汽车、斯菱股份、兆丰股份、多利科技。
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图表 8：行业涨跌幅前十名个股 图表 9：行业涨跌幅后十名个股

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：Wind，华福证券研究所

3 行业重点数据

3.1 乘联会周度数据

零售：8月 1-18日，乘用车零售 90.7万辆，同比去年同期增长 8%，较上月同期

增长 16%；新能源乘用车零售 49万辆，同比去年同期增长 58%，较上月同期增长 27%。

图表 10：乘用车主要厂商 8月周度日均零售数（单位：辆）和增速

1-4日 5-11日 12-18日 19-25日 26-31日 1-18日 全月

22年 40491 42545 48315 53650 116668 44332 60437
23年 40150 46508 51064 56531 113422 46867 61931
24年 41015 50984 55201 - - 50409 -
24年同比 2% 10% 8% - - 8% -
环比上月同期 5% 23% 16% - - 16% -

数据来源：乘联会，华福证券研究所

批发：8月 1-18日，乘用车批发 75.7万辆，同比去年同期下降 9%，较上月同期

增长 12%；新能源乘用车批发 43.1万辆，同比去年同期增长 33%，较上月同期增长

21%。

图表 11：乘用车主要厂商 8月周度日均批发数（单位：辆）和增速

1-4日 5-11日 12-18日 19-25日 26-31日 1-18日 全月

22年 38349 43578 51680 61828 141347 45567 67777
23年 35373 44943 53940 65718 157274 46315 72172
24年 24432 41311 52826 - - 42038 -
24年同比 -31% -8% -2% - - -9% -
环比上月同期 -12% 26% 11% - - 12% -

数据来源：乘联会，华福证券研究所

3.2 汽车销量数据

总体产销：7月汽车销量 226.2万辆，环比下降 11.4%，同比下降 5.2%。1~7月，

汽车销量 1631万辆，同比增长 4.4%。

库存情况：7月汽车经销商综合库存系数为 1.5，环比上升 7.1%，同比下降 11.8%，

库存水平处于警戒线位置。同期经销商库存预警指数为 59.4%，环比下降 2.9pct，同

华福证券
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比上升 1.6pct，库存预警指数位于荣枯线之上，汽车流通协会处于不景气区间。

出口情况：7 月汽车出口 46.9万辆，环比下降 3.2%，同比增长 19.6%。分车型

看，乘用车出口 39.9万辆，环比下降 1%，同比增长 22.4%；商用车出口 7万辆，环

比下降 13.9%，同比增长 5.8%；新能源汽车出口 10.3万辆，环比增长 20.6%，同比

增长 2.2%。1~7月，汽车出口 326.2万辆，同比增长 28.8%。

乘用车：7月乘用车销量 199.4万辆，环比下降 10%，同比下降 5.1%。1~7月，

乘用车销量 1397.4万辆，同比增长 4.5%。

商用车：7月商用车销量 26.8万辆，环比下降 20.4%，同比下降 6.6%。1~7月，

商用车销量 233.6万辆，同比增长 3.5%。

新能源汽车：7月新能源汽车销量 99.1万辆，同比增长 27%，当月市场渗透率

为 43.8%。1~7月，新能源汽车销量 593.4万辆，同比增长 31.1%，市场渗透率为 36.4%。

图表 12：月度汽车销量及同比变化 图表 13：年度汽车销量及同比变化

数据来源：Wind，中汽协，华福证券研究所 数据来源：Wind，中汽协，华福证券研究所

图表 14：经销商库存系数及预警指数 图表 15：汽车出口情况

数据来源：Wind，中国汽车流通协会，华福证券研究所 数据来源：Wind，中汽协，华福证券研究所
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图表 16：乘用车销量及同比变化 图表 17：商用车销量及同比变化

数据来源：Wind，中汽协，华福证券研究所 数据来源：Wind，中汽协，华福证券研究所

图表 18：新能源汽车销量及同比变化 图表 19：新能源汽车渗透率

数据来源：Wind，中汽协，华福证券研究所 数据来源：Wind，中汽协，华福证券研究所

3.3 原材料价格

图表 20：碳酸锂（元/吨） 图表 21：螺纹钢（元/吨）

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：Wind，钢之家，华福证券研究所
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图表 22：铝（元/吨） 图表 23：铜（元/吨）

数据来源：Wind，华福证券研究所 数据来源：Wind，华福证券研究所

图表 24：天然橡胶（元/吨） 图表 25：玻璃（元/吨）

数据来源：Wind，化工在线，华福证券研究所 数据来源：Wind，百川盈孚，华福证券研究所

4 行业要闻

欧盟披露对华电动汽车反补贴最终调查结果草案

8月 20日，欧盟委员会向相关方披露了对从中国进口的纯电动汽车征收最终反

补贴税的决定草案。对拟议税率进行小幅调整：比亚迪 17.0%、吉利 19.3%、上汽集

团 36.3%，其他合作公司 21.3%、其他所有非合作公司 36.3%；决定对特斯拉作为中

国出口商实施单独关税税率，现阶段定为 9%。欧盟委员会还决定不追溯征收反补贴

税。2023 年 10 月 4 日，欧盟委员会发起了针对中国电动汽车的反补贴调查。2024

年 7月 4日，欧委会公布了初步裁定，对中国电动汽车征收 17.4%至 37.6%的临时反

补贴税。2024年 8月 20日进行终裁披露，并将于 11月 4日前做出最终裁定。

小米汽车首秀成绩单

8月 21日，小米集团发布 2024年第二季度财报，小米集团总收入为 889亿元，

同比增长 32.0%。其中，智能电动汽车等创新业务分部收入为 64亿元。2024年 3月

28日，小米首款汽车产品 Xiaomi SU7 系列正式发布，第二季度交付新车 27,307辆，

单车平均售价 228644元。2024年第二季度，小米集团经调整净利润为 62亿元，同
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比增长 20.1%。其中包括智能电动汽车等创新业务经调整净亏损 18亿元，智能电动

汽车等创新业务分部第二季度毛利率为 15.4%。

小鹏汽车：上半年净亏损 26.5亿元 同比收窄 48.44%

8 月 20日，小鹏汽车公布 2024年第二季度财务数据，总收入 81.1亿元，同比

增长 60.2%，环比增长 23.9%；净亏损 12.8亿元，上年同期净亏损 28亿元，今年第

一季度净亏损 13.7亿元；交付 3.02万辆新车，同比增加 30.2%。今年上半年，总收

入 146.6亿元，同比增加 61.2%；净亏损 26.5亿元，上年同期为 51.4 亿元，同比收

窄 48.44%；毛利率为 13.5%，上年同期为-1.4%；汽车毛利率为 6%，上年同期为-5.9%。

吉利汽车：上半年净利润 106亿元

8月 21日，吉利汽车披露 2024年半年度业绩，营业收入 1073亿元，同比增长

46.6%；股东应占溢利 106亿元，同比大增 574.7%；扣非股东应占溢利 33.7亿元，

同比增长 114%；净现金水平同比增长 25.4%至 357亿元；毛利率达 15.1%，稳中有

升。

阿维塔入局增程市场 年内发布多款纯电+增程动力车型

8月 21日，阿维塔正式发布增程技术——昆仑增程，入局增程市场，并将于年

内发布多款纯电与增程动力车型。为解决馈电状态下的动力衰减问题，阿维塔携手

宁德时代打造了 39kWh 神行超级增混电池，其在满电状态下拥有 9C的峰值放电倍

率，即便在低电量状态下也能保持 7.7C的峰值放电倍率。同时，昆仑增程自主研发

了七合一后电驱，峰值功率达到 231kW，轮端扭矩达到 4500牛米。

商务部：近两个月汽车以旧换新补贴申请量快速增长

8月 22日，针对商务部等 7部门近日对外发布关于进一步做好汽车以旧换新有

关工作的通知，商务部在例行新闻发布会上表示，截至当日中午，商务部汽车以旧

换新信息平台已经收到汽车报废更新补贴申请超过了 68万份。近一个月以来，新增

补贴申请约 34 万份。汽车报废更新政策带动报废汽车回收量迅猛增长，1-7 月，全

国报废汽车回收 350.9万辆，同比增长了 37.4%。其中，5月、6月、7月分别同比增

长 55.6%、72.9%和 93.7%。近期，为进一步扩大政策效果，顺应各方呼吁，党中央

国务院决定拿出超长期特别国债资金加力支持消费以旧换新。

5 重点新车
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图表 26：一周重点新车

序号 生产厂商 车型 级别及类别 动力类型 价格区间 上市时间

1 北京汽车 北京 BJ60雷霆 中大型 SUV 增程 25.98-28.58万元 2024/8/20
2 长城汽车 蓝山 中大型 SUV 插混 27.38-32.68万元 2024/8/21

数据来源：汽车之家，华福证券研究所

6 风险提示

宏观经济下行；

汽车销量不及预期；

汽车产业刺激政策落地不及预期；

市场价格战加剧的风险；

零部件年降幅度过大；

关键原材料短缺及原材料成本、运费上升的风险。
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