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投资要点： 
[Table_Summary] 
➢ 行业重点新闻。（1）乘联分会：1 月狭义乘用车零售预计 175.0 万

辆，新能源预计 72.0 万辆。1 月 17 日，乘联分会发文初步推算，1 月

狭义乘用车零售总市场规模约为 175.0 万辆，同比下降 14.6%，环比

上月下降 33.6%；新能源零售预计 72 万辆，渗透率约 41.1%。（2）

汽车流通协会：预计 2025 年汽车“双新”补贴政策将惠及超 1500 万

辆乘用车。1 月 17 日，商务部等 8 部门联合印发《关于做好 2025 年

汽车以旧换新工作的通知》。对此，流通协会初步测算，2025 年享受

报废更新补贴的乘用车超过 500 万辆；享受置换更新补贴的乘用车超

过 1000 万辆，2025 年汽车以旧换新政策将惠及更多消费者。（3）

2024 年我国汽车产销量均超 3100 万辆。1 月 13 日，中汽协发布数据

显示，2024 年我国汽车产销量分别达 3128.2 万辆和 3143.6 万辆，连

续第二年产销量分别突破 3000 万辆。（4）上汽通用发布 2025 年发

展规划。1月13日第一电动消息，上汽通用发布了2025年发展规划，

涵盖整车架构、动力升级、智能化转型及产品规划等多个方面。（5）

零跑汽车成第二家盈利新势力，提前一年达成目标。1 月 13 日，零跑

汽车发布盈利预告，2024 年第四季度实现净利润转正，提前一年达成

单季度盈利目标。（6）合资燃油车“价格战”再加码，东风雪铁龙凡

尔赛 C5 X 补贴后“打五折”、至高优惠超 7 万。东风雪铁龙品牌方的

神龙汽车在 2025 年开年再次抛出了置换补贴至高 5.6 万元、叠加国补

1.5 万元后最高超 7 万元的优惠政策。乘联分会最新数据显示，2024

年主流合资品牌乘用车零售销量 629.89 万辆，同比下降 15.7%，市场

份额为 27.5%，较 2023 年减少近 7 个百分点。（7）自动驾驶赛道

2025年将迎“爆发期”，“无人化”成主旋律。1月 14日，小马智行

宣布在北京开展自动驾驶高快速路无人化测试。同日华为车BU宣布，

华为乾崑智驾泊车代驾 VPD 在全球首个机场的商用试点落地深圳机

场，深圳市将率先以深圳机场为试点，开展自主泊车功能应用。（8）

理想汽车AD Max V13.0将随OTA7.0全量推送，实现全场景端到端，

车位到车位无断点。1 月 15 日第一电动消息，理想汽车官方宣布，全

新 AD Max V13.0 将随 OTA 7.0 全量推送。（9）华为快充自动充电机

器人首搭尊界 S800。1 月 15 日，一段华为无人充电机器人内测视频

曝光，展示了尊界S800的无人驾驶及智能充电相关功能，主要是其无

人超充流程。（10）奔驰、宝马、奥迪 2024 年全球销量均下滑，比

亚迪理想等新势力崛起。快科技 1 月 15 日消息，奔驰、宝马、奥迪三

大传统豪华品牌公布了 2024年全球销量数据，均出现下滑。（11）海

关总署:去年我国电动汽车出口量突破 200万辆。1月 13日，在国新办

举行的新闻发布会上，海关总署统计分析司司长吕大良介绍，2024 年
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我国电动汽车出口量首次突破 200 万辆。 

➢ 行情回顾：本周 A股汽车板块跑赢大盘。（1）本周沪深 300指数涨幅

2.14%，其中汽车板块涨幅 4.38%，涨跌幅位居 A 股中信一级行业第

11 位。（2）本周 SW 乘用车涨幅 3.52%，小鹏汽车-W、北汽蓝谷领

涨。（3）本周 SW 商用车涨幅 4.86%，安凯客车、*ST 汉马领涨。

（4）本周 SW 汽车零部件涨幅 4.90%，骏创科技、泰祥股份领涨。 

➢ 本周观点：主流车企电动智能化进一步加速，叠加政策利好释放需

求，行业销量有望保持稳健增长。国四重卡以旧换新纳入补贴范围，

国四淘汰周期有望开启，重卡行业国内销量有望进一步催化。整车厂

方面，建议关注比亚迪、长城汽车、零跑汽车、赛力斯、北汽蓝谷、

江淮汽车、理想汽车-W、小鹏汽车-W、吉利汽车、广汽集团、长安汽

车。商用车方面，建议关注中国重汽、一汽解放、潍柴动力、天润工

业、福田汽车。零部件方面，建议关注岱美股份、通用股份、森麒

麟、爱柯迪、均胜电子、浙江仙通、福耀玻璃、伯特利、潍柴动力、

无锡振华、中国汽研、德赛西威、沪光股份、上声电子、双环传动、

松原股份、拓普集团、贝斯特、三花智控、得邦照明、常熟汽饰、新

泉股份、保隆科技、精锻科技、卡倍亿、继峰股份、上海沿浦、腾龙

股份、明新旭腾、隆盛科技、银轮股份等。 

➢ 风险因素：政策推出力度不及预期、海内外汽车销量不及预期等。 
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1、 行业重点新闻 

乘联分会：1 月狭义乘用车零售预计 175.0 万辆，新能源预计 72.0 万辆。1月 17日，乘联

分会发文初步推算，1月狭义乘用车零售总市场规模约为 175.0万辆，同比下降 14.6%，环

比上月下降 33.6%；新能源零售预计 72 万辆，渗透率约 41.1%。（来源：财联社汽车早

报） 

汽车流通协会：预计 2025 年汽车“双新”补贴政策将惠及超 1500 万辆乘用车。1 月 17

日，商务部等 8部门联合印发《关于做好 2025年汽车以旧换新工作的通知》。对此，流通

协会初步测算，2025 年享受报废更新补贴的乘用车超过 500 万辆；享受置换更新补贴的乘

用车超过 1000 万辆，2025 年汽车以旧换新政策将惠及更多消费者。2024 年，国家汽车以

旧换新政策成效显著。商务部市场运行和消费促进司司长李刚表示，2024 年全年汽车报废

更新超过 290 万辆，置换更新超过 370 万辆，报废汽车回收量达到 787.2 万辆，同比增长

70.7%，带动汽车销售额超过 9200 亿元。据中国汽车流通协会测算，2024 年补贴资金使

用量超过 900 亿元，带动新车销售增量约 240 万辆，带动税收增量超过 530 亿元，有望提

振社零增速 1%，提振 GDP 增速 0.6%。（来源：财联社） 

2024 年我国汽车产销量均超 3100 万辆。1 月 13 日，中汽协发布数据显示，2024 年我国

汽车产销量分别达 3128.2万辆和 3143.6万辆，连续第二年产销量分别突破 3000 万辆。同

时，中汽协预计 2025 年汽车总销量 3290 万辆，同比增长 4.7%。其中，预计乘用车市场

销量为 2890 万辆，同比增长 4.9%；预计新能源汽车销量 1600 万辆，同比增长 24.4%；

预计汽车出口 620 万辆，同比增长 5.8%。（来源：财联社汽车早报） 

上汽通用发布 2025 年发展规划。1月 13日第一电动消息，上汽通用发布了 2025 年发展规

划，涵盖整车架构、动力升级、智能化转型及产品规划等多个方面。今年，上汽通用计划

推出 7 款新车，奥特能电动车平台将进化为 2.0 多元驱动平台，覆盖纯电、插混、增程技

术。升级后的奥特能“2.0 平台”将具备 900V 高压架构且采用 6C 磷酸铁锂电池，充电 10

分钟补充续航超 350km，插混、增程车型纯电续航最高可达 300km，MPV 车型综合续航

将超过 1500km。产品规划方面，上汽通用今年起推出的产品将全部由上汽通用和泛亚主

导，100%围绕中国用户需求展开，数字化功能本土开发。2025-2027 年将推出 12 款新能

源新车，形态涵盖轿车、SUV、MPV，动力形式涵盖纯电、插混、增程。此外，上汽通用

即将推出的全新智舱平台可实现最高 8屏联动，搭载最新芯片，配备 50英寸 AR-HUD，借

助 AI 提升服务智能化水平。智驾方面，今年推出全新一代智能驾驶芯片，端到端大模型也

将上车，有望率先量产 L3 级智驾。（来源：第一电动、乘联分会） 

零跑汽车成第二家盈利新势力，提前一年达成目标。1 月 13 日，零跑汽车发布盈利预告，

2024 年第四季度实现净利润转正，提前一年达成单季度盈利目标。2024 年第四季度不低

于 305 亿欧元，增幅不低于 80%。截至 12 月 31 日的年度销量为 293,724 辆，比 2023 年

增长 104%。（来源：财联社汽车早报） 

合资燃油车“价格战”再加码，东风雪铁龙凡尔赛 C5 X 补贴后“打五折”、至高优惠超 7

万。东风雪铁龙品牌方的神龙汽车在 2025 年开年再次抛出了置换补贴至高 5.6 万元、叠加

国补 1.5 万元后最高超 7 万元的优惠政策。乘联分会最新数据显示，2024 年主流合资品牌

乘用车零售销量 629.89 万辆，同比下降 15.7%，市场份额为 27.5%，较 2023 年减少近 7

个百分点。12 月主流合资品牌零售 71 万辆，同比下降 11%，环比增长 17%。12 月德系品

牌零售份额 16.2%，同比下降 4.4 个百分点；日系品牌零售份额 13.4%，同比下降 3.6 个

百分点；美系品牌市场零售份额达到 6.7%，同比下降 0.1 个百分点。面对市场的巨大压力，

合资品牌从年初便已开始加大促销力度。东风日产全新天籁真心版限时一口价 12.78 万元、

http://www.cindasc.com/
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一汽丰田限时置换厂补至高 2万元、上汽大众途昂家族综合优惠至高 6万元、43.99万元起

的捷豹 XFL 官方直降 17.01 万元等，在市场份额全面同比下滑的背景下，合资品牌持续加

码“价格战”已成必选选项，限时一口价、数万元优惠、政府补贴兜底等促销政策百花齐

放。（来源：财联社） 

自动驾驶赛道 2025 年将迎“爆发期”，“无人化”成主旋律。1 月 14 日，小马智行宣布

在北京开展自动驾驶高快速路无人化测试，这是继去年 9 月北京市开放大兴机场和北京南

站等交通枢纽接驳测试以来，高速和城市快速路测试首次推进至“无人化”阶段，即车辆

主驾驶位无需配置安全员。此前一日，地平线全场景智能驾驶解决方案（HSD）首发三大

智驾“黑科技”，即融合倒车能力的城市 NOA、支持漫游模式（城区+园区）的城区 NOA

及自主规避拥堵的城区 NOA。“在 2025年，地平线智能计算方案即将迈过 1000万量产大

关。与此同时，地平线 SuperDrive 及征程 6 系列都将在年内量产落地。”地平线创始人兼

CEO 余凯直言，2025 年将是自动驾驶的拐点，三年内行业大局可定。同日华为车 BU 宣

布，华为乾崑智驾泊车代驾 VPD在全球首个机场的商用试点落地深圳机场，深圳市将率先

以深圳机场为试点，开展自主泊车功能应用。（来源：财联社） 

理想汽车AD Max V13.0将随OTA7.0全量推送，实现全场景端到端，车位到车位无断点。

1月15日第一电动消息，理想汽车官方宣布，全新AD Max V13.0将随OTA 7.0全量推送。

官方宣称，该版本无限接近零接管 800万Clips训练模型，实现城市、高速全场景端到端覆

盖，车位到车位"丝滑无断点"，行业首个 AI 推理可视化交互。目前 OTA 7.0 已升级至理想

汽车全国门店试驾车，用户可预约体验。此外，理想汽车官网即将上线"智驾概览"，理想

汽车 App 即将上线"智驾频道"。理想官方还公布了"理想智能驾驶 2024 年出行报告"。截至

2024 年 12 月 31 日，理想智能驾驶累计里程达 29.3 亿公里，累计用户数 110.9 万人，使

用率达 98%。（来源：第一电动） 

华为快充自动充电机器人首搭尊界 S800。1 月 15 日，一段华为无人充电机器人内测视频

曝光，展示了尊界 S800 的无人驾驶及智能充电相关功能，主要是其无人超充流程。视频

显示，远程开启无人自动充电后，尊界 S800 便能自主寻找充电位并精准无人泊入，充电

机器人自动插枪，还能实时监测障碍物，确保充电过程安全高效。充电结束后，自动拔枪、

自动缴费、自动泊出。华为将全球首发融合感知充电机器人，并由尊界 S800 首发搭载。

（来源：财联社汽车早报） 

奔驰、宝马、奥迪 2024 年全球销量均下滑，比亚迪理想等新势力崛起。快科技 1 月 15 日

消息，奔驰、宝马、奥迪三大传统豪华品牌公布了 2024年全球销量数据，均出现下滑。具

体来看，奔驰 2024 年全球销量为 198.34 万辆，同比下降 3%；宝马 2024 年全球销量为

245.08 万辆，同比下降 4%；奥迪 2024 年全球销量为 167.12 万辆，同比下降 11.8%，跌

幅最大。在中国市场，奥迪销量同样下滑，2024 年销量为 64.9 万辆，同比下降 10.9%；

在德国，奥迪交付了超过 19.83 万辆汽车，同比下降 21.3%。奥迪方面表示，全球销量下

滑的原因包括严峻的经济形势、激烈的市场竞争以及零部件供应有限。自 20 世纪中期以来，

“BBA”一直是全球高档豪华车型的代表，但在燃油车向电动车的转型过程中，面临诸多

挑战。同时，国内汽车品牌对“BBA”的冲击不容小觑.回顾 2024 年，比亚迪成为新能源

汽车行业的最大赢家，全年累计销量达到 427.21 万辆，同比增长 41.26%，超额完成年初

设定的 362.4 万辆的销量目标。“新势力”方面，理想汽车年销量超 50 万辆，成为首家实

现这一目标的“新势力”车企；零跑汽车全年累计交付近 30 万辆；小米汽车则超额完成全

年 13 万辆目标。（来源：第一电动、快科技） 

海关总署:去年我国电动汽车出口量突破 200 万辆。1 月 13 日，在国新办举行的新闻发布
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会上，海关总署统计分析司司长吕大良介绍，2024 年我国电动汽车出口量首次突破 200 万

辆。（来源：财联社汽车早报、乘联分会） 
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2、 板块市场表现：本周 A 股汽车板块跑赢大盘 

图 1：A 股汽车板块本周涨跌幅中信一级行业排名第 11 位 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

注：本周指 2025 年 1 月 13 日-1月 17日，全文同 

图 2：A 股汽车板块本年度涨跌幅中信一级行业排名第 4 位 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 
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表 1：本周乘用车板块小鹏汽车-W、北汽蓝谷领涨 

证券代码 公司名称 收盘价格 PE（TTM） 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

9868.HK 小鹏汽车-W 54.20 - 16.3% 12.6% 39.3% 

600733.SH 北汽蓝谷 7.96 - 12.7% -5.6% 51.9% 

9863.HK 零跑汽车 33.60 - 10.2% 16.7% 25.6% 

600418.SH 江淮汽车 38.37 141.4 8.9% 3.4% 178.9% 

601127.SH 赛力斯 135.07 52.5 5.4% 3.7% 109.7% 

1810.HK 小米集团-W 34.95 40.9 4.2% 16.7% 166.0% 

002594.SZ 比亚迪 276.60 23.7 4.0% -2.2% 49.9% 

000572.SZ 海马汽车 4.00 1,848.3 3.9% -20.0% -9.7% 

0175.HK 吉利汽车 14.28 9.1 3.8% -5.2% 89.7% 

601238.SH 广汽集团 8.58 2,319.5 3.7% -9.7% 4.6% 

http://www.cindasc.com/
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表 2：本周商用车板块安凯客车、*ST 汉马领涨 

证券代码 公司名称 收盘价格（元） PE（TTM） 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

000868.SZ 安凯客车 5.55 - 9.0% -14.2% 14.9% 

600375.SH *ST汉马 5.89 - 8.1% 7.7% 5.5% 

000957.SZ 中通客车 11.14 34.5 6.6% -5.6% 35.3% 

600006.SH 东风股份 6.97 289.9 6.1% -11.7% 25.5% 

603611.SH 诺力股份 18.02 10.1 5.9% -2.4% -0.5% 

301039.SZ 中集车辆 9.08 16.7 5.1% -6.3% 2.5% 

000550.SZ 江铃汽车 22.51 11.9 4.9% -8.1% 13.8% 

600319.SH *ST亚星 4.85 - 4.8% -7.3% -22.5% 

600686.SH 金龙汽车 13.87 104.9 4.4% -14.6% 102.9% 

600166.SH 福田汽车 2.40 34.4 3.0% -11.4% -4.8% 

000338.SZ 潍柴动力 14.52 11.6 3.0% 9.7% 3.3% 

000800.SZ 一汽解放 7.97 54.9 2.8% -6.2% 1.8% 

000951.SZ 中国重汽 19.26 16.7 2.8% 11.7% 45.3% 

600303.SH ST 曙光 2.83 - 2.2% -5.7% -25.3% 

600066.SH 宇通客车 27.57 19.1 -0.1% 10.9% 88.0% 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

表 3：本周汽车零部件板块骏创科技、泰祥股份领涨 

证券代码 公司名称 收盘价格（元） PE（TTM） 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

833533.BJ 骏创科技 40.27 54.4 32.9% 38.9% 147.3% 

301192.SZ 泰祥股份 21.30 44.0 23.6% 11.9% 2.5% 

603166.SH 福达股份 9.69 39.1 23.0% 34.4% 52.5% 

836270.BJ 天铭科技 12.74 22.7 19.1% 3.9% 1.8% 

300926.SZ 博俊科技 24.97 21.2 17.8% 19.1% 40.3% 

603306.SH 华懋科技 38.09 43.3 17.6% 32.5% 71.0% 

605018.SH 长华集团 9.61 31.9 16.3% -3.6% -4.0% 

600933.SH 爱柯迪 17.61 16.4 16.2% -2.4% -7.4% 

831278.BJ 泰德股份 10.29 59.9 14.8% 6.5% 111.3% 

603758.SH 秦安股份 9.05 21.7 14.6% 5.5% -9.3% 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

  

601633.SH 长城汽车 25.45 17.5 3.5% -6.3% 13.0% 

000625.SZ 长安汽车 12.77 25.2 2.9% -7.9% -9.1% 

9866.HK 蔚来-SW 32.65 - -1.2% -5.8% -33.3% 

2015.HK 理想汽车-W 86.75 16.3 -1.4% 1.8% -23.9% 

600104.SH 上汽集团 16.80 20.2 -4.7% -8.0% 30.4% 

资料来源：Wind，信达证券研发中心（注：蔚来-SW、理想汽车-W、小鹏汽车-W、小米集团-W、零跑汽车、吉利汽车收盘价币种为 HKD，其他公司收盘
价币种为 CNY，单位量级均为元） 

http://www.cindasc.com/
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3、 本周乘用车、商用车、汽车零部件板块 PE 估值均上升 

图 3：乘用车板块市盈率本周略上升 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

图 4：商用车板块市盈率本周略上升 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

图 5：汽车零部件板块市盈率本周略上升 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

 

 

0
5
10
15
20
25
30
35
40

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

乘用车Ⅱ总市值（亿元） 乘用车ⅡPE（TTM）（右轴）

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90

0
500

1,000
1,500
2,000
2,500
3,000
3,500
4,000
4,500

商用车Ⅱ总市值（亿元） 商用车ⅡPE（TTM）（右轴）

0
5
10
15
20
25
30
35
40
45
50

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

汽车零部件Ⅱ总市值（亿元） 汽车零部件ⅡPE（TTM）（右轴）

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  11 

4、 上游重点数据跟踪 

图 6：钢材价格指数略有上升  图 7：铝锭价格略有下降（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

图 8：天然橡胶价格略有下降（元/吨）  图 9：浮法平板玻璃价格略有下降（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

图 10：聚丙烯价格略有下降（元/吨）  图 11：碳酸锂价格 2024 年 3月起至今下降后企稳（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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图 12：中国/东亚-北美西海岸集装箱运价指数略有回落  图 13：中国/东亚-北欧集装箱运价指数略有回落 

 

 

 
资料来源：iFinD，信达证券研发中心  资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

5、 风险因素 

政策推出力度不及预期：以旧换新政策可能出现实际带动销量不及预期的情况。 

海内外汽车销量不及预期：由于国内经济放缓以及全球经济不确定性等原因，可能导致海

内外汽车销量不及预期。 
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风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券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，投资者需自行承担风险。 

 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  

http://www.cindasc.com/

