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行业及产业

汽车

电动智能加速发展，换电优势待观望
——汽车行业周报（2025/03/17-2025/03/23）

强于大市 投资要点：
 受大盘调整影响，本周汽车板块下跌 0.75%。本周汽车板块报收 7,285.3 点，下跌 0.75%，

板块排名 10/31，同期沪深 300 指数报收 3,914.7 点，下跌 2.29%，本周汽车板块跑赢沪深
300 指数。子板块方面，摩托车及其他/汽车零部件/汽车服务/乘用车/商用车板块，分别
+0.82%/-0.47%/-0.92%/-1.34%/-1.54%。

 周专题：换电优势待观望，蔚来成本仍承压。3 月 21 日，蔚来发布 2024 年财报，2024 年
营业收入 657.32 亿元，同比+18.2%。24Q4 收入 197.03 亿元，同比+15.2％。子品牌乐道
拉动 2024 年销量同比上涨，蔚来高中低端产品组合结构待完善。相对头部新势力，毛利率
仍有较大提升空间。2024 年净亏损 224.02 亿元，较 2023 年增长 8.1%，主因系蔚来高额换
电投入，NIO House 等销售费用，以及高研发费用。3 月 17 日，蔚来与宁德时代签署战略
合作协议，共同打造全球最大换电网络，但随着兆瓦闪充等技术普及，换电优势待观望。公
司预计 25Q1 收入 123.67-128.59 亿元，同比+24.8%至+29.8%。我们认为 2025 年电动智
能竞争加剧，智能化领先车企有望胜出。

 3 月乘用车销量同环比上涨。3 月第 2 周乘用车市场日均零售 5.8 万辆，同比+34%，环比
+19%。3 月 1-16 日市场零售 77.2 万辆，同比+24%，环比+33%；2025 年以来累计零售
394.8 万辆，同比+5%。

 小米集团营利双增，成本控制能力突出。3 月 18 日，小米集团披露，24Q4 智能电动车营收
增长强劲，该业务收入 163 亿元人民币，毛利率 20.4%，成本控制能力突出，经调整净亏损
7 亿元，较 24Q3 收窄 53.33%，24Q4 SU7 系列交付 69,697 辆，单车亏损缩窄至约 1 万元。
2024 年，智能电动车收入 321 亿元，毛利率 18.5%，经调整净亏损 62 亿元，SU7 系列总
计交付 136,854 辆，单车平均亏损约 4.5 万元。公司亏损主要系前期投入自建工厂、核心技
术研发等导致，随着交付量提升和规模效应显现，净亏损逐步收窄，盈利改善趋势明显。

 比亚迪发布“兆瓦闪充”，极氪 L3 智驾即将上车。3 月 17 日，比亚迪发布“兆瓦闪充”，
最高峰值充电 1 秒，行驶 2 公里，充电 5 分钟，行驶 407 公里。实现最高充电电压 1000V，
最大充电电流 1000A，最高充电倍率 10C，最大充电功率 1MW，缓解新能源车里程焦虑。
3 月 18 日，极氪发布千里浩瀚智驾三大核心科技成果：行业首创、全球首发 G-AES 通用障
碍物连续自动避让功能，行业首个满血版车位到车位，以及面向未来的 L3 级智能驾驶技术架
构。车位到车位将入位宽度从行业标准的车宽+40cm 压缩至+10cm，有望显著提升其产品
力和市场竞争力。

 投资建议：1）乘用车：看好自主整车智能化(高阶智驾+智能座舱)加速突破，建议关注【小
鹏汽车、小米集团】；2）零部件：a.看好电动智能核心技术自主供应链崛起，建议关注【科
博达、保隆科技、合兴股份】；b.看好汽零供应链围绕具身智能(人形机器人)展业加速成长，
建议关注【凌云股份、中鼎股份、豪能股份】；3）汽车服务：看好电动智能自主品牌加速发
展扩容汽车检测，建议关注【中国汽研】。

 风险提示：技术发展不及预期；行业竞争加剧；政策落地不及预期。

一年内行业指数与沪深 300 指数对比走势：

资料来源：聚源数据，爱建证券研究所
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关注标的：

数据来源：聚源数据，爱建证券研究所，股价取 2025 年 3 月 21 日收盘价，取 iFinD 预测

代码 简称 收盘价
总市值

（亿元）

EPS PE

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E

000887.SZ 中鼎股份 21.02 277 0.86 1.07 1.29 14 20 16

603197.SH 保隆科技 44.48 94 1.79 1.88 2.69 32 24 17

600480.SH 凌云股份 18.00 169 0.67 0.75 0.89 14 24 20

603809.SH 豪能股份 17.67 113 0.46 0.68 0.84 26 27 22

605005.SH 合兴股份 17.74 71 0.56 0.68 0.72 31 24 23

603786.SH 科博达 61.20 247 1.51 2.10 2.73 47 29 22

1810.HK 小米集团 54.70 12,682 0.70 0.84 1.25 20 63 42

601965.SH 中国汽研 18.92 190 0.82 0.95 1.12 27 20 17

9868.HK 小鹏汽车 83.50 1,467 -5.50 -3.34 -0.81 -9 -25 -97
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0. 周专题：换电优势待观望，蔚来成本仍承压

子品牌乐道拉动 2024 年销量同比上涨。3 月 21 日，蔚来发布 2024 年财

报，2024 年营业收入 657.32 亿元，同比+18.2%。汽车订购量 221,970 辆，

同比+38.7%，汽车销售额 582.34 亿元，同比+18.2％。24Q4 收入 197.03 亿

元，同比+15.2％，环比+5.5％，汽车订购量 72,689 辆，其中，蔚来 52,760

辆，乐道 19,929 辆。

图表 1：蔚来汽车月度零售销量（辆）

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

高中低端产品组合结构待完善。蔚来在中国 30 万以上的纯电动汽车市场稳

居第一，市占率约 40％。主力车型 ES6、ET5（ET5T）放量后，2024 年 5-9

月总销量均超 20000 辆，因 10 月乐道品牌上市，销量有所回落。乐道 L60 价

格下探至 20 万元级，完善家庭智能电动车产品矩阵。萤火虫紧凑型小车 25 年 4

月上市，拓展国际市场，但外观受争议，价格仍有下降空间。

图表 2：蔚来各车型月度销量（辆）

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

相对头部新势力，毛利率仍有较大提升空间。蔚来 2024 年月度销量整体呈

上升趋势，但仍面临巨额亏损，全年净亏损 224.02 亿元，较 2023 年增长 8.1%。

2024 年毛利率 9.9%，汽车毛利率为 12.3％，2023 年分别为 5.5%、9.5％。相
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较于 2024 年小鹏汽车 14.3%、理想汽车 20.5%、特斯拉 17.9%、小米集团汽

车业务 18.5%的毛利率，蔚来单车售价接近理想汽车，毛利率仅为其一半，销

量与单车定价均超过小鹏汽车，但毛利率仍偏低，主因系蔚来高额换电投入，

NIO House 等 157.41 亿元的销售、一般与行政费用，以及神玑芯片、智驾世

界大模型等 130.37 亿元的研发费用。

图表 3：蔚小理 2024 年季度汽车销量（辆）

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

换电优势待进一步验证。蔚来第四代换电站仅 3 分钟完成换电，相较 12 分

钟以上的超充仍具优势。其换电阵容已增至 8 家车企，涵盖一汽、广汽等传统

车企。3 月 17 日，蔚来与宁德时代签署战略合作协议，打造全球最大换电网络，

推进统一行业技术标准。蔚来现已累计建成 3172 座换电站，22585 个充电桩。

租电转买断降低用户租电成本上限，并保证租换电方案共存，以缓解新能源车里

程焦虑，但随着兆瓦闪充等技术普及，换电优势待验证。

图表 4：蔚来、小鹏汽车充电桩数量（个）

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

2025 年电动智能竞争加剧，智能化领先车企有望胜出。公司预计 25Q1 汽

车订购量 41,000-43,000 辆，同比+36.4%至+43.1%，收入 123.67-128.59 亿元，

同比+24.8%至+29.8%。蔚来亟待以技术进步降低成本、优化经营效率及推动规

模增长提高盈利能力。随着车企降价竞争加剧，高阶智驾差异化优势企业或胜出。
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1. 本周市场回顾
1.1 汽车板块跑赢沪深 300 指数，板块排名 10/31

本周汽车板块跑赢沪深 300 指数 1.54 个 pct。本周汽车板块报收 7,285.3 点，

下跌 0.75%，板块排名 10/31，同期沪深 300 指数报收 3,914.7 点，下跌 2.29%。

子板块方面，摩托车及其他板块+0.82%；汽车零部件板块-0.47%；汽车服务板块

-0.92%；乘用车板块-1.34%；商用车板块-1.54%。

图表 5：本周汽车板块-0 .75%，板块排名 10/31

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

图表 6：本周摩托车及其他板块+0.82%

资料来源：iFinD，爱建证券研究所



请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 8

行业研究 2025 年 03 月 24 日

估值方面，截至 3 月 21 日收盘，汽车行业 PE（TTM）为 33.38 倍（上周为

33.76 倍）；汽车行业 PB（MRQ）为 2.67 倍（上周为 2.70 倍）。

图表 7：本周汽车行业 PE-TTM 估值-1 .13% 图表 8：本周汽车行业 PB -MRQ 估值-1 .11%

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 资料来源：iFinD，爱建证券研究所

1.2 智能电动化加速演进，本土供应链迎来窗口

本周申万、恒生汽车板块：

1）涨幅前 5 个股：永安行（+61.06%）、南方精工（+54.24%）、雪龙集团

（+48.19%）、远东传动（+45.07%）、和谐汽车（+42.59%）；

2）跌幅前 5 个股：信隆健康（-21.88%）、大地电气（-21.79%）、安徽凤凰

（-19.61%）、华阳变速（-19.39%）、派特尔（-19.22%）。

图表 9：A 股申万汽车本周涨跌幅前 15 个股（%）

资料来源：iFinD，爱建证券研究所
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关注个股本周表现：

凌云股份（+9.22%）、合兴股份（+3.08%）、小米集团（+1.58%）、豪能股份

（+0.11%）、中国汽研（+0.05%）、科博达（-2.78%）、保隆科技（-2.88%）、中鼎

股份（-5.74%）、小鹏汽车（-9.34%）。

图表 10：关注个股本周涨跌幅（%）

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

1.3 多车企发布 2024 年年度报告

【豪能股份】2024 年年度报告。2025 年 3 月 22 日，豪能股份（603809.SH）

发布 2024 年年度报告，营业收入 159,992.32 万元，同比-8.04%。归母净利润

17,286.23 万元，同比-33.70%，系大宗商品材料价格同比上涨、行业竞争加剧、

员工持股计划股份支付费用增加。

【华晨中国】2024 年年度报告。2025 年 3 月 21 日，华晨中国（1114.HK）

发布 2024 年年度报告，收益 1,095,949 千元，毛利 193,880 千元，2024 年度溢

利 3,045,624 千元，每股盈利（基本）人民币 0.61 元。

【蔚来】2024 年年度报告。2025 年 3 月 21 日，蔚来（9866.HK）发布 2024

年年度报告，汽车交付量 24Q4 达 72,689 辆，2024 年全年达 221,970 辆，同比

+38.7%。2024 年全年的汽车销售额为人民币 582.341 亿元，同比+18.2%。

【索菱股份】2024 年年度报告。2025 年 3 月 20 日，索菱股份（002766.SZ）

发布 2024 年年度报告，营业收入 1,397,835,789.94 元，同比+10.95%。归母净利

润 60,067,614.66 元，同比+84.26%。截至 2024 年 12 月 31 日，公司总资产为

1,158,406,237.66 元；负债合计 351,534,159.91 元。

【永安行】收购报告书。2025 年 3 月 20 日，永安行（603776.SH）发布公

司收购报告书，根据 2025 年 3 月 14 日签署的《股份认购协议》，本次协议转让，

上海哈茂将取得永安行总股本的 13.67%，上海哈茂实际控制人杨磊将取得永安

行总股本的 6.00%。协议转让后，上海哈茂将成为上市公司的控股股东，杨磊将

成为上市公司实际控制人。

【浩物股份】建设曲轴生产线。2025 年 3 月 20 日，浩物股份（000757.SZ）
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发布投资建设曲轴生产线公告，全资子公司内江金鸿曲轴有限公司使用自有资金

20,000 万元投资建设年产能 60 万件的新能源汽车曲轴生产线。

【吉利汽车】2024 年年度报告。2025 年 3 月 20 日，吉利汽车（0175.HK）

发布 2024 年年度报告，收益 240,194,270 千元，同比+34%，毛利 38,200,849 千

元，2024 年度溢利 16,799,095 千元，每股盈利（基本）人民币 1.64 元。

【福耀玻璃】2024 年年度报告。2025 年 3 月 19 日，福耀玻璃（600660.SH）

发布 2024 年年度报告，实现营业收入人民币 3,925,165.73 万元，同比+18.37%；

利润总额 899,081.96 万元，同比+33.87%，归母净利润 749,797.61 万元，同比

+33.20%；每股收益 2.87 元，同比+32.87%。

【耐世特】2024 年年度报告。2025 年 3 月 19 日，耐世特（1316.HK）发布

2024 年年度报告，实现营业收入收入 4,276,086 千美元；毛利 448,517 千美元，

年度利润 75,111 千美元。

【小鹏汽车】2024 年年度报告。2025 年 3 月 18 日，小鹏汽车（9868.HK）

发布 2024 年年度报告，2024 年汽车总交付量 190,068 辆，同比+34.2%。年度总

收入为人民币 408.7 亿元，同比+33.2%，毛利率 14.3%。汽车销售收入为人民币

358.3 亿元，同比+33.2%。
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2. 行业跟踪
2.1 政策驱动叠加需求回暖，3 月乘用车销量同比增长

3 月第 2 周乘用车市场日均零售 5.8 万辆，同比+34%，环比+19%。3 月 1-16

日市场零售 77.2 万辆，同比+24%，环比+33%；2025 年以来累计零售 394.8 万辆，

同比+5%。

图表 11：3 月上旬乘用车市场零售销量同比增长（辆）

图表 12：2 月国内总体市场零售销量同比增长（万辆）

图表 13：2 月国内新能源车市场零售销量同比增长（万辆）

时间 1-9 日 10-16 日 17-23 日 24-31 日 1-16 日 月度

2025 年 40,406 58,329 - - 48,248 -
2024 年 35,490 43,435 50,463 88,734 35,490 54,405
2023 年 34,390 39,656 44,384 86,656 34,390 51,324

2025 年同比 14% 34% - - 24% -

环比上月 52% 19% - - 33% -

资料来源：乘联会，爱建证券研究所

分类 25 年 2 月 同比 环比 今年累计 同比

轿车 66.3 30.8% -19.7% 149.0 4.9%

MPV 6.3 19.4% -19.5% 14.0 -3.1%
SUV 66.0 22.1% -26.0% 155.0 -1.7%

狭义乘用车 138.6 26.0% -22.8% 317.9 1.2%

广义乘用车 140.5 26.1% -22.3% 321.0 1.3%

资料来源：乘联会，爱建证券研究所

车型 25 年 2 月 同比 环比 今年累计 同比

BEV 42.7 94.4% 1.7% 84.6 41.3%

PHEV 19.9 83.4% -20.2% 44.9 41.2%

EREV 6.0 11.8% -19.9% 13.4 -2.8%

NEV 68.6 79.7% -7.8% 143 35.5%

资料来源：乘联会，爱建证券研究所
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图表 14：主要车企/品牌新能源乘用车 2 月销量同比增加（辆）

2 月部分车企已披露数据，比亚迪销量表现行业领先。2 月，比亚迪新能源

乘用车销量 318,233 辆，同/环比分别+161.4%/+7.3%；小鹏汽车销量 30453 辆，

同/环比分别+570.0%/+0.3%；特斯拉销量 29,288 辆，同/环比分别-10.0%/-13.2%；

理想汽车销量 26,263 辆，同/环比分别+29.7%/-12.2%；小米汽车销量超 20000 辆。

2 月综合库存系数 1.61 高于警戒线，环比上升。由于 2 月厂商批发强力冲

刺，2 月厂商批发高于生产 4 万辆，而厂商月度国内批发高于零售 3 万辆，2 月

总体乘用车国内渠道库存增加 3 万辆。2 月，汽车经销商综合库存系数 1.61，同

/环比分别-7.5%/+15.0%；合资品牌库存系数 1.71，同/环比分别-17.0%/+48.7%；

自主品牌库存系数 1.46，同/环比分别-9.9%/-11.0%；高端豪华&进口品牌库存系

数 1.85，同/环比分别+17.8%/+58.1%。

车企/品牌 25 年 2 月 25 年 1 月 24 年 2 月 同比 环比

比亚迪 318,233 296,446 121,748 161.4% 7.3%

小鹏汽车 30,453 30,350 4,545 570.0% 0.3%

特斯拉 29,288 33,759 32,538 -10.0% -13.2%

理想汽车 26,263 29,927 20,251 29.7% -12.2%

小米集团 超过 20000 22,897 - - -

鸿蒙智行 21,517 34,987 28,034 -23.2% -38.5%

深蓝汽车 18,738 24,575 - - -23.8%

长城汽车-新能源车 15,121 22,263 12,270 23.2% -32.1%

极氪 14,039 11,942 7,510 86.9% 17.6%

蔚来 13,192 13,863 8,132 62.2% -4.8%

阿维塔 5,182 8,826 - - -41.3%

资料来源：公司公告，乘联会，爱建证券研究所

图表 15：2 月汽车经销商库存系数 1.61 高于警戒线（%）

资料来源：iFinD，中汽协，爱建证券研究所
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2 月国内新能源汽车出口环比下降。据中汽协数据，2 月国内汽车出口 44.1

万辆，同/环比分别+17.0%/-6.2%。分车型看，乘用车出口 37.1 万辆，同/环比分

别+17.8%/-6.3%；商用车出口 7.0 万辆，同/环比分别+12.9%/-6.0%；新能源汽车

出口 13.1 万辆，同/环比分别+59.8%/-12.6%。

图表 16：汽车 2 月出口环比-6 .2% 图表 17：乘用车 2 月出口环比-6 .3%

资料来源：iFinD，爱建证券研究所（截至 2025-03-11） 资料来源：iFinD，爱建证券研究所（截至 2025-03-11）

图表 18：商用车 2 月出口环比-6 .0% 图表 19：新能源汽车 2 月出口环比-12 .6%

资料来源：iFinD，爱建证券研究所（截至 2025-03-11） 资料来源：iFinD，爱建证券研究所（截至 2025-03-11）
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本周铜、铝、聚丙烯价格环比上涨，冷轧薄板、天然橡胶、碳酸锂价格环

比下跌：

1）铜：沪铜指数报收 80,421.0 点，环比+0.2%；

2）铝：沪铝指数报收 20,699.0 点，环比-1.3%；

3）冷轧薄板（1mm）：含税价为 4,134.0 元/吨，环比-0.7%；

4）天然橡胶：天然橡胶（RU）期货结算价报收 16,925.0 元/吨，环比-0.9%；

5）聚丙烯：聚丙烯期货结算价报收 7,244.0 元/吨，环比-0.7%；

6）电池级碳酸锂：99.5%电池级碳酸锂均价为 74,300.0 元/吨，环比-0.7%。

图表 20：新能源汽车相关原材料涨跌幅

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 （计算方式：归一化，相较一年前原材料涨跌幅）
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2.2 多车企披露第四季度营收，加速技术创新

【政策】

全国汽车以旧换新申请量合计超过 132 万台。3 月 17 日，在国新办新闻发

布会上，商务部市场运行和消费促进司司长李刚表示，截至 3 月 16 日，全国汽

车以旧换新申请量合计超过 132 万台。（来源：财联社）

山东、湖北：力争 2025 年新能源汽车产量突破 100 万辆。3 月 20 日，山东

省人民政府新闻办公室举行发布会，山东重点开展“工业母机+”百行万企产需

对接等行动，支持商用车企业加速海外布局，推动新能源汽车产业量质齐升，力

争全年产量突破 100 万辆。同日，湖北省有关部门发布《支持全省汽车产业发

展若干措施（2024—2027 年）》和《2025 湖北省新能源汽车促消费政策》，提出

助力东风汽车今年实现新能源汽车产销 100 万辆、“湖北造”新能源汽车年产量

迈上 100 万辆台阶的“双百万”目标。（来源：财联社）

浙江：支持汽车置换更新新能源汽车最高补贴 1.5 万元。3 月 17 日，浙江

省人民政府办公厅印发《大力提振和扩大消费专项行动实施方案》。其中提到，

支持汽车置换更新，新能源汽车最高补贴 1.5 万元/辆、燃油车最高补贴 1.3 万元

/辆。提高汽车贷款最高发放比例，优化汽车金融服务流程。2025 年，新建新能

源汽车公共充电桩 2 万个以上，其中农村 1 万个以上；新改建农村公路 1000 公

里。（来源：财联社）

【行业】

极氪科技：2024 年营收 1138.9 亿元。3 月 20 日，极氪科技集团公布的 2024

年业绩显示，总营收首次超千亿元，达 1138.9 亿元，同比增长 39%；其中整车

营收 945.6 亿元，同比增长 48%。分品牌来看，极氪品牌 2024 年营收 759 亿元，

同比增长 47%；在香港会计准则下，剔除股份支付影响，极氪品牌 2024 全年盈

利 2.14 亿元。极氪科技集团销量超 50 万辆，极氪品牌超 22 万辆，同比增长 87%；

领克品牌销量同比增长近 30%，达 28 万辆，创历史新高。（来源：财联社）

极氪发布千里浩瀚智驾，L3 智驾即将上车。3 月 18 日，极氪发布千里浩瀚

智驾三大核心科技成果：行业首创、全球首发 G-AES 通用障碍物连续自动避让功

能，行业首个满血版车位到车位，以及面向未来的 L3 级智能驾驶技术架构。此

外，SUV 新旗舰极氪 9X 光辉将首发搭载千里浩瀚 H9 智驾方案，这是行业首个

为 L3 级智能驾驶打造的解决方案，该车将于上海车展亮相。（来源：财联社）

小米集团：第四季度智能电动汽车收入 163 亿元。3 月 18 日，小米集团在

财报中称，2024 年第四季度，智能电动汽车等创新业务分部总收入为人民币 167

亿元，其中，智能电动汽车收入人民币 163 亿元。2024 年第四季度，智能电动

汽车等创新业务分部毛利率为 20.4%；智能电动汽车等创新业务经调整净亏损人

民币 7 亿元。2024 年，智能电动汽车等创新业务分部毛利率为 18.5%；智能电

动汽车等创新业务经调整净亏损人民币 62 亿元。（来源：财联社）

宁德时代与蔚来达成换电合作，至多 25 亿元投资蔚来能源。3 月 18 日，蔚
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来与宁德时代宣布，双方 3 月 17 日签署战略合作协议，打造全球规模最大、技

术最领先的乘用车换电服务网络，并在推动行业技术标准统一、资本和业务层面

深入合作。宁德时代正推进对蔚来能源不超过 25 亿元人民币的战略投资，双方

推动换电技术国家标准的制定和推广，促进跨品牌、跨车型电池兼容；构建“电

池研发-换电服务-电池资产管理-梯次利用-材料回收”闭环。（来源：财联社）

比亚迪发布“兆瓦闪充”：最高峰值充电 1 秒，行驶 2 公里。3 月 17 日，比

亚迪在比亚迪超级 e 平台技术发布会上发布“兆瓦闪充”技术，比亚迪集团董事

长王传福表示，这一技术可实现最高充电电压 1000V，最大充电电流 1000A，最

高充电倍率 10C，最大充电功率 1MW，最高峰值充电速度可实现充电 1 秒，行

驶 2 公里，充电 5 分钟，行驶 407 公里。（来源：财联社）

智己汽车发布 IMAIOS 阿里生态首次以 Agent 形式上车。3 月 17 日，上汽集

团旗下智己汽车发布与斑马联合研发、基于阿里通义千问大模型的车载 IMAIOS，

包含：类人化的沟通、多智能体协同、生态合作伙伴等。阿里生态首次以 Agent

形式上车，通过 IMAIOS，可实现将对娱乐、办公、生活等的全场景贯通。同日，

智己联合饿了么共同打造“AI 点餐 Agent”将首搭智己 L6，计划 4 月发布。通过

多模态大模型+AIAgent，可实现语音、点餐、支付等 Agent 协同，一步完成车内

语音点餐、无感支付、智能配送。（来源：财联社）

宝马中国、华为终端达成合作，将在中国深度融合鸿蒙生态。3 月 17 日，

宝马中国宣布与华为终端达成合作协议，宝马将在中国深度融合鸿蒙生态，推出

包括 BMW 数字钥匙、HUAWEI HiCar 和 MyBMW App 在内的数字化服务。根据计

划，基于 HarmonyOS NEXT 开发的 BMW 数字钥匙功能将年内上市，深度集成的

HUAWEI HiCar 于 2026 年搭载在本土生产 BMW 新世代车型上。（来源：财联社）

摩根大通：特斯拉股价仍有大幅下跌空间。3 月 16 日，摩根大通对特斯拉

的前景作出悲观预测，将特斯拉的交付预期下调了 20%，从最初估算的 44.4 万

辆降至 35.5 万辆，且原本的预测值已略高于行业普遍认为的 43 万辆。此外，该

机构认为特斯拉股价仍有大幅下跌空间，可能跌至每股 120 美元，几乎是当前

股价的一半。目前来看，特斯拉的市场低迷正值第一季度过半，最终影响可能要

等到第二季度财报公布后才能明朗。（来源：财联社）
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2.3 电动智能新车前瞻
图表 21：关注车企新车规划

2.4 新能源车公共充电桩数量

截至 2025 年 2 月，全国充电桩 3,832,230 个，其中区域性充电桩广东 689,880

个，上海 228,162 个，北京 150,707 个，蔚来公共充电桩 22,585 个。我国充电基

础设施快速发展，已建成世界上数量最多、服务范围最广、品种类型最全的充电

基础设施体系，有力保障新能源汽车出行充电需要。

图表 22：全国公共充电桩数量（个） 图表 23：区域公共充电桩数量（个）

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 资料来源：iFinD，爱建证券研究所

品牌 车型 动力 上市时间 价格（万元） 亮点

小米集团 YU7 纯电 2025/05 25 中大型纯电 SUV，双电机版本最大功率达到 508kW

特斯拉 焕新 Model Y 纯电 2025/03 26~30 百公里加速 5.9 秒，最大充电功率 170kW，AI 4 驾驶芯片

蔚来 萤火虫 纯电 2025/04 15 小型纯电 SUV，搭载单电机驱动系统，搭载高阶自动驾驶

鸿蒙智行 M8 增程 2025/04 37 中大型 SUV，搭载华为高阶智驾，增程器最大功率 118kW

奇瑞汽车 全新奇瑞 QQ 纯电 2025/04 3～5 续航里程 400km，支持 30 分钟快充和 3.3kW 对外放电功能

小鹏汽车 G7 纯电 2025/04 25 中型 SUV，单电机动力峰值功率 218kW，最高车速 202km/h

理想汽车

i7 纯电 2025H2 30～40 i 系列 SUV，续航里程达到 600 公里

i8 纯电 2025/07 30～40 中大型 SUV，续航里程 700 公里，充电 10 分钟补能 300 公里

i9 纯电 2025H2 40～50 旗舰车型，续航里程达到 800 公里

资料来源：太平洋汽车，汽车之家，懂车帝，爱建证券研究所
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图表 24：主要运营商公共充电桩数量（个）

资料来源：中国充电联盟，爱建证券研究所（截至 2025 年 2 月）

3. 投资建议
投资建议：1）乘用车：看好自主整车智能化(高阶智驾+智能座舱)加速突

破，建议关注【小鹏汽车、小米集团】；2）零部件：a.看好电动智能核心技术自

主供应链崛起，建议关注【科博达、保隆科技、合兴股份】;b.看好汽零供应链

围绕具身智能(人形机器人)展业加速成长，建议关注【凌云股份、中鼎股份、豪

能股份】；3）汽车服务：看好电动智能自主品牌加速发展扩容汽车检测，建议

关注【中国汽研】。

4. 风险提示
技术发展不及预期；行业竞争加剧；政策落地不及预期。
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