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[Table_Summary]  投资建议：9月 1-21日，新能源乘用车零售 119.1万辆，同比增长 1%，环比

增长 8%；今年以来累计零售 1595.5万辆，同比增长 9%。9月 1-21日，新能

源乘用车零售 69.7万辆，同比增长 10%，环比增长 11%，渗透率 58.8%；累

计零售 826.7 万辆，同比增长 24%。智能汽车领域，9 月 23 日工信部明确编

制产业规划、攻关核心技术并推进“车路云一体化”试点，叠加超 3.5 万公里

测试道路与 62.58%的 L2级渗透率提供支撑，智界、斑马智行同期释放智驾与

座舱创新成果，推动行业向规模化应用迈进；重卡方面，8 月新能源重卡渗透

率 26.61%，受“金九”旺季、以旧换新等政策推动，9月销量有望破纪录，新

能源商用车 1-9 月累计渗透率将进一步提升；机器人领域，谷歌发布 Gemini 

Robotics 1.5 推动通用智能落地，国内上海工博会上工业机器人企业集中释放

技术突破，助力行业向规模化落地迈进。建议重点关注：1）乘用车：建议关

注加速推进智能化并加速出海的优质龙头车企；2）智能汽车：前期布局智能

化领域，具备市场、技术、客户优势的零部件企业；3）机器人：建议关注在

机器人领域持续技术迭代且有产能的零部件企业；4）重卡：建议关注非俄市

场需求增长带来的机遇，重点关注优质龙头公司；5）两轮板块：电两轮头部/

产品力强/智能化快速推进的品牌，大排量出海具有性价比优势的摩托车企业。 

 乘用车：9月 1-21 日乘用车零售 119.1 万辆，同比增长 1%，环比增长 8%；

今年以来累计零售 1595.5万辆，同比增长 9%。相关标的：比亚迪（002594）、

吉利汽车（0175.HK）、小鹏汽车（9868.HK）、理想汽车（2015.HK）、长

安汽车（000625）、零跑汽车（9863.HK）。 

 新能源汽车：9月 1-21 日，新能源乘用车零售 69.7万辆，同比增长 10%，环

比增长 11%，渗透率 58.8%；累计零售 826.7 万辆，同比增长 24%。相关标

的：比亚迪（002594）、吉利汽车（0175.HK）、新泉股份（603179）、星

宇股份（601799）、多利科技（001311）、川环科技（300547）、无锡振华

（605319）。 

 智能汽车：智能汽车方面，政策引导与技术落地形成协同推进态势，行业发展

根基持续夯实。政策层面，9月 23日工业和信息化部在 2025世界智能网联汽

车大会新闻发布会上明确，将抓紧编制新时期产业发展规划，聚焦车用人工智

能、汽车操作系统等关键核心技术攻关，同时深入推进准入上路试点及 20 个

“车路云一体化”试点城市建设，目前全国已开放测试道路超 3.5万公里，1-7

月 L2级乘用车渗透率达 62.58%，为技术落地提供政策与基建支撑。技术与应

用层面，企业端密集释放创新成果：9月 23 日，智界全系开启 OTA升级，推

送华为 ADS4.0 辅助驾驶系统，通过 WEWA 架构优化实现变道流畅度提升

40%、重刹率降低 70%，新增“车位到车位 2.0”“风险路段智能限速”等功

能，同时升级座舱交互体验；9月 26日云栖大会上，斑马智行联合高通、通义

首发全模态端侧大模型实车方案 Auto Omni，具备全模态感知与断网服务能力，

已获头部车企定点，2026年将量产。整体来看，政策端的标准完善与基建布局

为技术迭代铺路，企业端的智驾功能升级与座舱 AI创新加速落地，二者形成合

力推动行业从技术突破向规模化应用迈进，头部企业凭借技术与生态优势有望
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进一步巩固竞争地位。相关标的：1）整车：赛力斯（601127）、小鹏汽车

（9868.HK）、理想汽车（2015.HK）；2）零部件：禾赛科技（HSAI.O）、

速腾聚创（2498.HK）、地平线机器人（9660.HK）、黑芝麻智能（02533.HK）

德赛西威（002920）、华阳集团（002906）、科博达（603786）、伯特利（603596）、

保隆科技（603197）、耐世特（1316.HK）、中鼎股份（000887）、拓普集

团（601689）、沪光股份（605333）、均胜电子（600699）。 

 重卡：根据第一商用车网数据显示，8月新能源重卡渗透率已达 26.61%，受“金

九”旺季、国三及国四货车以旧换新年底截止、明年新能源汽车购置税减免减

半等政策推动，9 月新能源重卡销量有望超过 6 月纪录，新能源商用车 1-9 月

累计渗透率将在 1-8 月 25.03%的基础上进一步上升。相关标的：潍柴动力

（2338.HK/000338）、中国重汽（000951/3808.HK）、福田汽车（600166）。 

 机器人：机器人方面，国际上，谷歌 DeepMind发布 Gemini Robotics1.5双模

型，以“大脑-身体”架构实现跨机器人技能迁移，推动通用智能落地。国内层

面，2025上海工博会上，国内工业机器人企业集中释放技术突破成果，标志行

业从技术探索迈向规模化落地关键期。相关标的：拓普集团（601689）、三花

智控（002050）、爱柯迪（600933）、中鼎股份（000887）、精锻科技（300258）、

福达股份（603166）、均胜电子（600699）、豪能股份（603809）、新坐标

（603040）。 

 风险提示：政策波动风险、原材料价格上涨风险、终端需求不及预期风险等。 
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1 上周行情回顾 

上周 SW 汽车板块报收 8106.63 点，持平。沪深 300 指数报收 4550.05 点，上涨 1.1%。

子板块方面，乘用车板块下跌 0.9%；商用载客车板块下跌 3%；商用载货车板块下跌 2.5%；

汽车零部件板块上涨 0.4%；汽车服务板块下跌 5.5%。 

与各行业比较，SW 汽车板块周涨跌幅位于行业第 7 位。 

图 1：汽车板块周内累计涨跌幅（%，9.22-9.26） 

 

数据来源：Wind，西南证券整理 

图 2：行业走势排名（9.22-9.26） 

 

数据来源：Wind，西南证券整理 
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估值上，截止 9 月 26 日收盘，汽车行业 PE（TTM）为 27 倍，较前一周下跌 0.1%。 

图 3：汽车板块 PE（TTM）水平 

 

数据来源：Wind，西南证券整理 

个股方面，上周涨幅前五依次是新坐标、科博达、天普股份、浙江仙通、福达股份；跌

幅前五依次是中马传动、上海物贸、明新旭腾、泰德股份、朗博科技。  

图 4：汽车板块涨幅居前的个股（9.22-9.26）  图 5：汽车板块跌幅居前的个股（9.22-9.26） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 
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原材料价格方面，上周钢材综合价格下跌 0.1%，铜价上涨 3.2%，铝价下跌 0.2%，天

然橡胶期货价格下跌 1%，布伦特原油期货价格上涨 5.2%，浮法玻璃价格上涨 1.3%。 

图 6：钢材价格走势（元/吨）  图 7：铝价格走势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

图 8：铜价格走势（元/吨）  图 9：天然橡胶价格走势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

图 10：顺丁橡胶价格走势（元/吨）  图 11：丁苯橡胶价格走势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 
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图 12：布伦特原油期货价格（美元/桶）   图 13：国内浮法玻璃价格势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：同花顺，西南证券整理 

图 14：国内液化天然气市场价（元/吨）    

 

  

数据来源：Wind，西南证券整理   

2 市场热点 

2.1 行业新闻 

 9 月 1 日 -21 日乘用车零售 119.1 万辆，同比增长 1%。9 月 24 日，乘联分会发布数据，

9 月 1-21 日乘用车零售 119.1 万辆，同比增长 1%，环比增长 8%；今年以来累计零售

1595.5 万辆，同比增长 9%。9 月 1-21 日，新能源乘用车零售 69.7 万辆，同比增长 10%，

环比增长 11%，全国新能源市场零售渗透率 58.8%；今年以来累计零售 826.7 万辆，同

比增长 24%。（来源：乘联分会） 

 9 月 24 日，工信部就《汽车车门把手安全技术要求》强制性国家标准公开征求意见。意

见收集截止 11 月 22 日，聚焦紧急情况下的开门便利性与安全性，直击“有门难出”的

安全痛点。（来源：中国汽车报） 

 9 月 26 日，商务部、工信部、海关总署、市场监管总局四部门联合发布公告，明确自

2026 年 1 月 1日起对纯电动乘用车实施出口许可证管理。新政覆盖所有装有驱动电动机

且带车辆识别代码（VIN 码）的载人车辆，企业需按规定申报出口资质，海关检验以现
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行进出口商品目录为准。业内解读认为，此举将推动新能源汽车出口从“规模扩张”向

“质量提升”转型，助力规避国际贸易风险。（来源：中国汽车报） 

 9 月 24 日美国正式公告，对欧盟进口汽车及零部件征收 15%关税，该政策自 8 月 1 日

起追溯实施。此举或引发全球汽车贸易连锁反应，中国车企出口欧洲的新能源车型可能

迎来间接竞争机遇，但对依赖欧盟零部件的企业将形成成本压力。（来源：中国汽车报） 

 将于 9月 29日开幕的 2025 天津国际车展本周公布核心亮点。参展品牌涵盖宝马、比亚

迪、特斯拉等全品类车企，聚焦“智能驾驶认知流升级”与“座舱大模型交互”两大技

术方向。同期将举办汽车营销数智化峰会、200 台改装车嘉年华及职业飘移赛事，抖音、

懂车帝同步启动直播挑战赛。（来源：太平洋汽车）  

 车企补贴政策加码升级。比亚迪在原有以旧换新政策基础上，于 9 月 24 日宣布新增“王

朝系列老车置换补贴翻倍”活动，最高补贴额度提升至 3 万元，覆盖秦、汉、唐等主力

车型。蔚来同步推出“县域换电专项计划”，对县域用户提供免费换电权益，首批覆盖

江苏、浙江 20 个县。（来源：盖世汽车） 

 9 月 25 日，赛力斯发布公告，公司发行境外上市外资股（H股）获中国证监会备案。根

据备案通知书，公司拟发行不超过 3.31 亿股境外上市普通股并在香港联合交易所上市。

获中国证监会备案，赛力斯赴港上市迈出重要一步。（来源：中国汽车报） 

2.2 公司新闻 

表 1：主要车企 7、8月销量情况（万辆） 

车企 /品牌  7 月销量  8 月销量  同比涨幅  环比涨幅  

广汽集团  11.9 13.6 -8.4% 13.6% 

上汽集团（整体数据）  33.8 36.3 41.0% 7.7% 

千里科技  1.0 1.1 168.6% 8.3% 

赛力斯（合计）  4.8 4.6 8.4% -4.4% 

赛力斯汽车  4.2 4.3 26.3% 3.8% 

长城汽车  10.4 11.6 22.3% 10.7% 

长安汽车  21.1 23.4 25.0% 11.1% 

比亚迪（乘用车）  34.1 37.2 0.2% 8.9% 

赛力斯（新能源汽车）  4.5 4.3 19.6% -3.0% 

广汽集团（新能源汽车）  3.3 3.8 1.8% 14.5% 

千里科技（新能源汽车）  0.1 0.2 -15.9% 32.0% 

长城汽车（新能源汽车）  3.5 3.7 50.9% 8.4% 

长安汽车（自主新能源）  8.0 8.9 82.4% 11.2% 

上汽集团（新能源汽车）  11.7 13.0 49.9% 10.7% 

特斯拉上海  0.0 0.0 - - 

北汽蓝谷  1.0 1.4 3.5% 31.6% 

蔚来  2.1 3.1 55.2% 49.0% 

小鹏  3.7 3.8 168.7% 2.7% 

理想  3.1 2.9 -40.7% -7.2% 
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车企 /品牌  7 月销量  8 月销量  同比涨幅  环比涨幅  

零跑  5.0 5.1 68.8% 2.1% 

极氪  1.7 1.8 -2.2% 3.8% 

广汽埃安  2.7 2.4 -31.2% -8.4% 

东风岚图  1.2 1.4 119.4% 11.3% 

小米汽车  3.0 3.6 - 20.0% 

金龙汽车  0.3 0.4 23.6% 19.8% 

江铃汽车  2.4 3.0 8.9% 25.9% 

宇通客车  0.3 0.4 16.8% 32.3% 

福田汽车  4.6 5.1 22.1% 11.7% 

福田汽车（新能源汽车）  0.8 0.8 50.9% -0.3% 

中通客车  0.1 0.1 10.5% 3.8% 

一汽解放  0.0 0.0 - - 

安凯客车  0.1 0.1 112.9% 15.7% 

江淮汽车  2.5 3.2 -13.2% 28.8% 

江淮汽车（新能源乘用车）  0.2 0.2 -27.2% 14.7% 

东风汽车  0.9 0.7 -16.0% -18.2% 

东风汽车（新能源汽车）  0.2 0.2 52.2% -14.4% 

吉利汽车  23.8 25.0 - - 

吉利汽车（新能源汽车）  13.0 14.7 - - 

数据来源：公司公告，西南证券整理 

 雪龙集团：5%以下股东减持股份计划公告。9 月 22 日，公司发布股东宁波联展企业管

理合伙企业预计自公告披露 15 个交易日后 3 个月内，拟减持其所持有的公司股份合计不

超过约 411 万股，即不超过公司股份总数的 1.95%。即以集中竞价方式减持不超过公司

股份总数的 1.00%；以大宗交易方式减持的股份数量不超过公司股份总数的 0.95%。（来

源：公司公告） 

 千里科技：关于 5%以上股东拟协议转让公司部分股份暨权益变动触及 1%刻度的提示性

公告。9 月 25 日，公司公告，持股 13.68%的 5%以上股东力帆控股，因未完成股票质押

回购交易，拟按 9.87 元/股的价格通过协议转让方式向奔驰数字技术转让 1.36 亿股（占

总股本 3%）以偿债，奔驰数字技术承诺受让后 12 个月内不减持。（来源：公司公告） 

 赛力斯：关于发行境外上市外资股（H 股）获中国证监会备案的公告。公司发布公告，

公司发行境外上市外资股（H 股）获中国证监会备案。根据备案通知书，公司拟发行不

超过 3.31 亿股境外上市普通股并在香港联合交易所上市。获中国证监会备案，赛力斯赴

港上市迈出重要一步。（来源：公司公告） 

 天成自控：关于对外投资设立海外子公司的公告。9月 29 日，公司公告，拟以不超 1000

万元人民币自有资金在日本设立全资子公司并投建仓储中心及生产基地，以拓展国际业

务、完善产业布局。（来源：公司公告） 

 广汽集团：2025 年中期报告。公司 25 年上半年实现合并口径销售收入约 426.1 亿元，

同比降 7.88%，归属母公司股东净利约-25.38 亿元，同比降 267.39%，基本每股收益约
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-0.25 元，同比降 278.57%，主要系国内汽车行业竞争激烈、新车型处于爬坡期、销售体

系与新需求适配不足及自主品牌一体化改革见效需时等。（来源：公司公告）  

 千里科技：关于获得政府补助的公告。9 月 25 日，公司公告获得与收益相关的政府补助

546 万元，占公司最近一期经审计净利润的 13.64%。（来源：公司公告） 

 中汽股份：关于持股 5%以上股东部分股权质押的公告。9月 26日，公司公告，持股 28.84%

的 5%以上非控股股东江苏悦达集团，拟解除 2000 万股股份质押（占其所持股份 5.24%、

公司总股本 1.51%），截至公告日其累计质押 1.71 亿股（占其所持股份 44.79%、公司

总股本 12.92%）。 

2.3 新车快讯 

表 2：9 月 22 日-9 月 26 日新车快讯 

生产厂商  产品  上市时间  级别  工程更改规模  动力类型  预估价格（万元）  

长安汽车  深蓝 S07 2025/09/19 BSUV MCE1 纯电、增程式  13-20 

广汽乘用车  传祺向往 S9 2025/09/19 CSUV NP 插电混动  20-30 

江铃福特  烈马  2025/09/19 BSUV NM 燃油  25-35 

蔚来汽车  ES8 2025/09/20 DSUV GP 纯电  45-65 

蔚来汽车  ET9 2025/09/20 DNB NM 纯电  80-120 

阿维塔科技  07 2025/09/20 BSUV MCE1 纯电  30-40 

奇瑞新能源  iCARV23 2025/09/21 ASUV NM 纯电  8-12 

吉利汽车  路特斯 ELETRE 2025/09/21 CSUV 吉利汽车  纯电  80-100 

吉利汽车  路特斯 ELETRE 2025/09/21 CSUV MCE1 纯电  100-150 

东风本田  CR-V 2025/09/22 ASUV MCE1 燃油、混动  16-25 

上汽通用  别克 GL8 陆尊  2025/09/22 CMPV MCE1 燃油、混动  23-47 

广汽埃安  AionRT 2025/09/22 ANB MCE1 纯电  12-18 

上汽通用  凯迪拉克 XT5 2025/09/23 BSUV MCE1 燃油  25-35 

广汽丰田  锋兰达  2025/09/23 ASUV MCE3 燃油、混动  12-18 

广汽丰田  锋兰达  2025/09/23 BSUV MCE2-1 燃油、混动  12-18 

广汽丰田  赛那  2025/09/23 CMPV MCE1 混动  30-40 

广汽丰田  凯美瑞  2025/09/23 BNB NM 燃油、混动  17-27 

吉利汽车  吉利星瑞  2025/09/23 ANB MCE1 燃油  10-15 

吉利汽车  吉利星越 L 2025/09/23 ASUV MCE1 燃油、混动  13-20 

赛力斯汽车  问界 M7 2025/09/23 CSUV GP 增程式、纯电  25-35 

上汽乘用车  尚界 H5 2025/09/23 BSUV NP 增程式  15-22 

一汽轿车  奔腾悦意 03 2025/09/23 ASUV NM 燃油  8-12 

一汽轿车  奔腾悦意 07 2025/09/23 BSUV NM 燃油  10-15 

吉利汽车  领克 08EM-P 2025/09/24 BSUV MCE1 插电混动  20-28 

凯翼汽车  昆仑 iHD 2025/09/25 BSUV MCE1 插电混动  12-18 

一汽大众  T-ROC探歌  2025/09/25 ASUV MCE1 燃油  12-18 

吉利汽车  领克 07EM-P 2025/09/25 BNB MCE1 插电混动  20-28 

奇瑞汽车  捷途 X70L 2025/09/25 BSUV NP 燃油  10-15 
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生产厂商  产品  上市时间  级别  工程更改规模  动力类型  预估价格（万元）  

比亚迪汽车  秦 PLUS 2025/09/25 ANB NM 插电混动  9-14 

长安汽车  CS55PLUS 2025/09/25 ASUV MCE2-1 燃油  9-13 

长安福特  锐界 L 2025/09/25 BSUV MCE1 燃油、混动  22-30 

理想汽车  理想 i6 2025/09/25 CSUV NP 纯电  25-35 

数据来源：乘联会，西南证券整理 

注：全新产品(NP)：全新上市车型，车型名称是全新的。 

新增车型(NM)：现有车型线上新增某款车款。 

小改款(MCE1)：指车型的配置、外观造型发生小范围变化，但不涉及车型模具的更改及发动机或变速箱的调整。  

大改款(MCE3)：指车型的模具和动力都进行改变。 

中改款(MCE2-1)∶通常指车型的 facelift，即车型的前脸造型或模具的改变，但不涉及动力的改变。 

中改款(MCE2-2)：指车型涉及发动机或变速箱的改变，但不涉及前脸造型或模具的改变。 

2.4 2025 年 8 月欧美各国汽车销量 

表 3：2025 年 8月欧美各国汽车销量情况（万辆） 

地区  国家  7 月销量  8 月销量  同比  环比  

北美  

美国  140.8 145.7 -0.2% 3.5% 

加拿大  16.5 16.4 -1.8% -0.9% 

北美合计  157.3 162.0 -0.4% 3.0% 

西欧  

德国  29.2 23.1 6.2% -21.0% 

法国  15.3 10.9 1.2% -29.0% 

西班牙  11.7 7.3 16.9% -37.8% 

意大利  13.6 7.5 -1.8% -44.7% 

葡萄牙  2.0 - - - 

英国  16.4 9.8 -3.8% -40.4% 

爱尔兰  3.3 1.1 11.1% -68.5% 

比利时  3.7 - - - 

荷兰  3.1 2.7 -2.3% -13.0% 

奥地利  3.0 - - - 

瑞士  2.2 1.9 -0.8% -16.8% 

卢森堡  0.5 0.3 6.1% -28.8% 

瑞典  2.0 2.3 5.4% 18.9% 

挪威  1.1 1.7 21.6% 51.6% 

芬兰  0.6 0.6 -18.6% -0.3% 

丹麦  1.6 - - - 

希腊  1.5 0.9 0.1% -39.1% 

西欧合计  111.0 70.1 - -36.8% 

中欧 /东欧  

俄罗斯  13.4 13.5 79.2% 0.8% 

波兰  5.8 4.9 13.5% -15.3% 

捷克  2.3 - - - 
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地区  国家  7 月销量  8 月销量  同比  环比  

斯洛伐克  0.9 - - - 

匈牙利  1.1 - - - 

罗马尼亚  1.9 1.7 46.8% -10.5% 

克罗地亚  0.7 - - - 

斯洛文尼亚  0.5 - - - 

保加利亚  0.5 - - - 

爱沙尼亚  0.1 0.1 -40.5% -12.4% 

土耳其  10.8 10.2 12.8% -5.6% 

中欧 /东欧合计  38.1 30.4 - - 

数据来源：Marklines，西南证券整理（注：空白处系数据尚未披露） 

注：北美合计包括美国和加拿大的乘用车销量 

西欧合计包括德国、法国、西班牙、意大利、葡萄牙、英国、爱尔兰、比利时、荷兰、奥地利、瑞士、卢森堡、瑞典、挪威、芬兰、丹麦、

希腊的乘用车销量 

中欧 /东欧合计包括俄罗斯、波兰、捷克、斯洛伐克、匈牙利、罗马尼亚、克罗地亚、斯洛文尼亚、保加利亚、乌克兰、爱沙尼亚、土耳其

的乘用车销量，其中俄罗斯的销量包含轻卡 

空白处尚未披露 

3 核心观点及投资建议 

投资建议：9月 1-21日，新能源乘用车零售 119.1万辆，同比增长 1%，环比增长 8%；今

年以来累计零售 1595.5万辆，同比增长 9%。9月 1-21日，新能源乘用车零售 69.7万辆，同比

增长 10%，环比增长 11%，渗透率 58.8%；累计零售 826.7 万辆，同比增长 24%。智能汽车领

域，9 月 23 日工信部明确编制产业规划、攻关核心技术并推进“车路云一体化”试点，叠加超

3.5 万公里测试道路与 62.58%的 L2 级渗透率提供支撑，智界、斑马智行同期释放智驾与座舱创

新成果，推动行业向规模化应用迈进；重卡方面，8月新能源重卡渗透率 26.61%，受“金九”旺

季、以旧换新等政策推动，9月销量有望破纪录，1-9月商用车累计渗透率将进一步提升；机器人

领域，谷歌发布 Gemini Robotics 1.5 推动通用智能落地，国内上海工博会上工业机器人企业集

中释放技术突破，助力行业向规模化落地迈进。建议重点关注：1）乘用车：建议关注加速推进

智能化并加速出海的优质龙头车企；2）智能汽车：前期布局智能化领域，具备市场、技术、客

户优势的零部件企业；3）机器人：建议关注在机器人领域持续技术迭代且有产能的零部件企业；

4）重卡：建议关注非俄市场需求增长带来的机遇，重点关注优质龙头公司；5）两轮板块：电两

轮头部/产品力强/智能化快速推进的品牌，大排量出海具有性价比优势的摩托车企业。 

乘用车：9 月 1-21 日乘用车零售 119.1 万辆，同比增长 1%，环比增长 8%；今年以来

累计零售 1595.5 万辆，同比增长 9%。相关标的：比亚迪（002594）、吉利汽车（0175.HK）、

小鹏汽车（9868.HK）、理想汽车（2015.HK）、长安汽车（000625）、零跑汽车（9863.HK）。 

新能源汽车：9月 1-21 日，新能源乘用车零售 69.7 万辆，同比增长 10%，环比增长 11%，

渗透率 58.8%；累计零售 826.7 万辆，同比增长 24%。相关标的：比亚迪（002594）、吉

利汽车（0175.HK）、新泉股份（603179）、星宇股份（601799）、多利科技（001311）、

川环科技（300547）、无锡振华（605319）。 

智能汽车：智能汽车方面，政策引导与技术落地形成协同推进态势，行业发展根基持续

夯实。政策层面，9 月 23 日工业和信息化部在 2025 世界智能网联汽车大会新闻发布会上明
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确，将抓紧编制新时期产业发展规划，聚焦车用人工智能、汽车操作系统等关键核心技术攻

关，同时深入推进准入上路试点及 20 个“车路云一体化”试点城市建设，目前全国已开放

测试道路超 3.5 万公里，1-7 月 L2 级乘用车渗透率达 62.58%，为技术落地提供政策与基建

支撑。技术与应用层面，企业端密集释放创新成果：9 月 23 日，智界全系开启 OTA 升级，

推送华为 ADS4.0 辅助驾驶系统，通过 WEWA 架构优化实现变道流畅度提升 40%、重刹率

降低 70%，新增“车位到车位 2.0”“风险路段智能限速”等功能，同时升级座舱交互体验；

9月 26日云栖大会上，斑马智行联合高通、通义首发全模态端侧大模型实车方案 Auto Omni，

具备全模态感知与断网服务能力，已获头部车企定点，2026 年将量产。整体来看，政策端

的标准完善与基建布局为技术迭代铺路，企业端的智驾功能升级与座舱 AI 创新加速落地，

二者形成合力推动行业从技术突破向规模化应用迈进，头部企业凭借技术与生态优势有望进

一步巩固竞争地位。相关标的：1）整车：赛力斯（601127）、小鹏汽车（9868.HK）、理

想汽车（2015.HK）；2）零部件：禾赛科技（HSAI.O）、速腾聚创（2498.HK）、地平线

机器人（9660.HK）、黑芝麻智能（02533.HK）德赛西威（002920）、华阳集团（002906）、

科博达（603786）、伯特利（603596）、保隆科技（603197）、耐世特（1316.HK）、中

鼎股份（000887）、拓普集团（601689）、沪光股份（605333）、均胜电子（600699）。 

重卡：根据第一商用车网数据显示，8 月新能源重卡渗透率已达 26.61%，受“金九”

旺季、国三及国四货车以旧换新年底截止、明年新能源汽车购置税减免减半等政策推动，9

月新能源重卡销量有望超过 6 月纪录，新能源商用车 1-9 月累计渗透率将在 1-8 月 25.03%

的基础上进一步上升。相关标的：潍柴动力（2338.HK/000338）、中国重汽（000951/3808.HK）、

福田汽车（600166）。 

机器人：机器人方面，国际上，谷歌 Deep Mind 发布 Gemini Robotics1.5 双模型，以

“大脑-身体”架构实现跨机器人技能迁移，推动通用智能落地。国内层面，2025 上海工博

会上，国内工业机器人企业集中释放技术突破成果，标志行业从技术探索迈向规模化落地关

键期。相关标的：拓普集团（601689）、三花智控（002050）、爱柯迪（600933）、中鼎

股份（000887）、精锻科技（300258）、福达股份（603166）、均胜电子（600699）、豪

能股份（603809）、新坐标（603040）。 

4 重点覆盖公司盈利预测及估值 

表 4：重点关注公司盈利预测与评级（截至 2025.9.26） 

代码  覆盖公司  
市值  

(亿元 ) 

股价  

(元 ) 

归母净利润（亿元）  归母净利润增速  EPS（元）  PE 
评级  

25E 26E 27E 25E 26E 27E 25E 26E 27E 25E 26E 27E 

600933.SH 爱柯迪  225.79 22.92 12.5 14.5 17.9 33% 16% 23% 1.27 1.48 1.82 18.0 15.5 12.6 买入  

600660.SH 福耀玻璃  1882.15 72.12 94.0 105.9 123.1 25% 13% 16% 3.60 4.06 4.72 20.0 17.8 15.3 买入  

300258.SZ 精锻科技  91.50 15.64 1.9 2.4 2.9 17% 27% 23% 0.36 0.46 0.56 43.4 34.0 27.9 买入  

603809.SH 豪能股份  141.36 16.44 3.7 4.6 - 14% 24% - 0.63 0.79 - 26.1 20.8 - 买入  

000338.SZ 潍柴动力  1200.15 13.77 127.2 150.8 169.6 12% 19% 12% 1.46 1.73 1.95 9.4 8.0 7.1 买入  

603786.SH 科博达  401.03 99.30 9.6 12.2 14.8 24% 27% 22% 2.38 3.01 3.67 41.7 33.0 27.1 买入  

601799.SH 星宇股份  376.41 131.76 17.1 20.3 23.5 22% 19% 16% 6.00 7.11 8.22 22.0 18.5 16.0 买入  

000951.SZ 中国重汽  199.61 16.99 15.4 20.6 25.1 13% 15% 16% 1.31 1.76 2.14 13.0 9.7 7.9 买入  

603596.SH 伯特利  313.87 51.75 15.1 19.9 25.4 25% 31% 28% 2.49 3.27 4.18 20.8 15.8 12.4 买入  

3808.HK 中国重汽  564.96 21.54 69.3 81.5 91.4 18% 18% 12% 2.51 2.95 3.31 8.6 7.3 6.5 买入  
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代码  覆盖公司  
市值  

(亿元 ) 

股价  

(元 ) 

归母净利润（亿元）  归母净利润增速  EPS（元）  PE 
评级  

25E 26E 27E 25E 26E 27E 25E 26E 27E 25E 26E 27E 

688533.SH 上声电子  46.18 28.36 3.1 3.6 - 45% 39% 16% 1.40 1.96 - 20.3 14.5 - 买入  

002283.SZ 天润工业  75.66 6.64 4.8 6.0 - -5% 30% 25% 0.33 0.42 - 20.1 15.8 - 买入  

603035.SH 常熟汽饰  66.71 18.21 4.7 6.0 6.9 10% 28% 16% 1.23 1.58 1.82 14.8 11.5 10.0 买入  

300547.SZ 川环科技  88.22 40.67 2.6 3.1 - 33% 21% 21% 1.00 1.20 - 40.7 33.9 - 买入  

603197.SH 保隆科技  96.34 45.10 4.9 6.2 7.5 63% 25% 21% 2.29 2.87 3.48 19.7 15.7 13.0 买入  

002984.SZ 森麒麟  199.39 19.25 15.8 19.8 22.8 -28% 25% 16% 1.66 2.07 2.16 11.6 9.3 8.9 买入  

603239.SH 浙江仙通  60.18 22.23 2.1 2.6 2.9 23% 21% 12% 0.78 0.94 1.05 28.5 23.6 21.2 买入  

001311.SZ 多利科技  82.75 26.65 4.5 5.5 6.3 6% 21% 15% 1.46 1.77 2.03 18.3 15.1 13.1 买入  

600699.SH 均胜电子  474.39 33.99 15.6 18.7 20.2 63% 20% 8% 1.12 1.34 1.45 30.3 25.4 23.4 买入  

002126.sz 银轮股份  335.67 40.21 10.4 12.7 - 35% 26% 22% 1.00 1.26 - 40.2 31.9 - 买入  

301397.SZ 溯联股份  69.53 44.67 1.7 2.2 2.7 37% 29% 26% 1.08 1.40 1.76 41.4 31.9 25.4 买入  

1809.HK 浦林成山  41.34 6.78 14.5 16.1 17.4 11% 11% 8% 2.28 2.52 2.73 3.0 2.7 2.5 买入  

603040.SH 新坐标  122.70 89.90 2.9 3.8 4.9 39% 30% 29% 2.15 2.79 3.60 41.8 32.2 25.0 买入  

605333.SH 沪光股份  161.35 36.94 8.2 10.4 12.2 23% 26% 18% 1.89 2.38 2.80 19.5 15.5 13.2 买入  

000887.SZ 中鼎股份  326.36 24.79 16.6 18.6 20.8 32% 13% 12% 1.26 1.42 1.58 19.7 17.5 15.7 买入  

601689.SH 拓普集团  1297.82 74.68 36.8 44.1 52.3 3% 20% 19% 2.12 2.53 3.01 35.2 29.5 24.8 买入  

688612.SH 威迈斯  166.95 39.66 6.6 8.3 10.0 64% 26% 22% 1.56 1.96 2.38 25.4 20.2 16.7 买入  

603166.SH 福达股份  136.09 21.06 3.3 4.4 5.6 78% 32% 28% 0.51 0.68 0.86 33.0 25.0 19.0 买入  

603179.SH 新泉股份  372.79 76.50 13.3 15.9 18.8 36% 20% 18% 2.72 3.26 3.85 28.1 23.5 19.9 买入  

600066.SH 宇通客车  617.69 27.90 45.3 53.7 61.0 10% 18% 14% 2.05 2.42 2.76 13.6 11.5 10.1 买入  

605319.SH 无锡振华  90.27 36.10 4.7 5.7 6.8 25% 21% 19% 1.89 2.29 2.72 19.1 15.8 13.3 买入  

601966.SH 玲珑轮胎  223.48 15.27 19.6 24.3 28.4 12% 24% 17% 1.34 1.66 1.94 11.4 9.2 7.9 买入  

603529.SH 爱玛科技  301.99 34.75 26.0 34.5 38.4 31% 33% 11% 2.99 3.97 4.42 11.6 8.8 7.9 买入  

002906.SZ 华阳集团  178.37 33.98 8.8 11.6 14.3 35% 32% 23% 1.67 2.21 2.72 20.3 15.4 12.5 买入  

0175.HK 吉利汽车  1686.51 18.24 147.9 192.3 229.9 -11% 30% 20% 1.47 1.91 2.28 12.4 9.5 8.0 买入  

数据来源：Wind，西南证券 

推荐逻辑： 

爱柯迪（600933）：产能持续扩张，新能源车业务加速推进。 

福耀玻璃（600660）：公司在业务聚焦、盈利能力、研发等方面优势明显，未来市占率

有望进一步提升。 

精锻科技（300258）：电动车业务与出口业务是公司的重要增长点。 

豪能股份（603809）：汽车差速器和航空航天业务将成为公司重要增长点。 

潍柴动力（000338）：重卡发动机龙头地位稳固，智能物流业务、氢燃料电池业务增长

空间大。 

科博达（603786）：传统灯控市占率持续提升的同时发力域控制器，打造新增长点。 

星宇股份（601799）：车灯智能化转型升级，产能稳步扩张，未来市占率有较大提升空间。 
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中国重汽（000951）：重卡行业优质企业，静待行业复苏。  

伯特利（603596）：线控制动兴起，国产替代加速。  

中国重汽（3808）：重卡行业龙头，静待行业复苏。 

上声电子（688533）：国内汽车声学龙头，产能持续扩张，国产替代持续推进。  

天润工业（002283）：曲轴、连杆龙头企业，积极开拓空悬业务；曲轴连杆行业恢复，

空悬市场空间广阔。 

常熟汽饰（603035）：国内优质内饰件供应商，新能源配套加速。  

川环科技（300547）：国内车用胶管行业领先供应商，盈利能力优势明显；产品类别丰

富，新能源趋势下价量提升，客户结构转型顺利，产能稳步扩张，积极构建储能、数据中心

等第二增长极。 

保隆科技（603197）：汽车零部件优质供应商；空气悬架、传感器、ADAS 等新业务有

较大增长潜力。 

森麒麟（002984）：公司新项目未来陆续建成投产，助力业绩增长；公司定位高端化+

智能化+全球化，盈利能力行业领先。 

浙江仙通（603239）：公司是国内汽车密封条龙头企业，成本控制及盈利能力优势明显，

随着产能稳步扩张，有助于提升市占率，国产替代空间大；以自主品牌车企起家，客户不断

开拓，当前站在新一轮快速发展的起点，陆续获得大众、极氪等多个重要项目定点。  

多利科技（001311）：积极拓展新兴业务，产品结构多元化发展；区域布局优化，一体

化压铸业务放量在即。 

均胜电子（600699）：汽车安全增配升级推动单车价值提升，汽车电动智能化加速渗透，

新兴业态持续放量；公司汽车安全板块持续整合优化，安全板块盈利具备较大的修复空间；

公司汽车电子板块多点开花，在手订单充足且持续放量，将成为公司第二增长曲线。  

银轮股份（002126）：公司是国内汽车热管理领先企业、热交换器龙头企业，已形成 1+4+N

的产品体系，产品矩阵不断丰富；产能不断扩张，国际化竞争能力持续增强，当前在建乘用车

热泵空调项目、电池及芯片热管理项目，有利于公司在新能源领域竞争力持续提升。 

溯联股份（301397）：1）公司快速接头技术行业领先，极大降低对上游的依赖；2）

公司加码扩产，预计达产后 IPO 募投项目将带来 4.1 亿元新增收入；3）公司布局新能源赛

道，冷却管路产品收入快速增长，储能产品开始小批量供货，氢能源燃料电池管路开始量产，

未来伴随更多新品落地，预计公司将迎来较快增长。  

浦林成山（1809.HK）：1）全钢胎领先制造商，全球化布局持续优化；2）产品焕新、

渠道布局持续优化，泰国税率下降业绩具备向上弹性。3）胎企盈利水平改善，关注四季度

成本传导力度。 

新坐标（603040.SH）：1）冷锻工艺优势显著，单车使用量仍有提升空间，预计 25 年

国内市场冷锻件需求量达 82.4 万吨，行业需求增长将带动公司收入高增。2）公司实现全产

业链布局，具有较强的研发与成本控制能力，毛利率长期保持 50%以上水平。3）公司海外

市场持续拓展，海外收入占比提升，为公司业绩奠定基础。此外，公司积极布局汽车电动智
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能化方向，横向开发相关汽车零部件，其中，热管理市场规模巨大，预计 25 年市场规模 738.1

亿元，公司对新能源领域的拓展有望驱动业绩快速增长。 

沪光股份（605333.SH）：1）公司是行业领先的汽车线束智能制造企业，电动化智能

化推动线束行业规模增长，预计到 25 年市场规模将超千亿元。2）公司较早进入合资客户体

系，近年来陆续开拓新客户。目前是问界全系车型高低压线束供应商，最高单车价值量超万

元，收入弹性大。3）公司积极推动线束行业由劳动密集型向智造型转型升级，凭借智能制

造系统精准管控，效率优势凸显。 

中鼎股份（000887）：1）公司是国内非轮胎橡胶制品龙头企业，在空悬系统、NVH 系

统、冷却系统、密封系统等领域行业领先。2）传统业务稳定增长，海外并购项目国内落地

成长。3）增量业务：细分领域行业领先，业务放量可期。 

拓普集团：（601689）：1）公司从传统业务内饰功能件和橡胶减震产品持续横向拓展，

传统业务占比已降至 55%。2）公司抓住新能源头部客户国产化机会，2020 年以来实现快速

发展，近年来陆续开拓新客户。3）轻量化+热管理构筑第二成长曲线，占比提升至 39%，汽

车电子+驱动执行器构筑第三成长曲线。  

威迈斯（688612）：1）随着产品向集成化+高压化+多功能化方向发展，以及电动化持

续渗透，行业有望量价齐升。2）车载电源：具备成本优势，高压化和出海铸就成长。（3）

协同与互补业务：产品矩阵布局完善，业务初步放量。 

福达股份（603166）：1）公司混动曲轴与精密锻造毛坯业务增长强劲。公司加强海外

拓展，打开成长空间。2）公司新能源电驱齿轮业务已实现比亚迪等项目量产，其他轴齿类

项目正在拓展中。在机器人减速器领域有所突破，或成为重要增长点。3）发布股权激励计

划，24/25/26 年业绩考核目标对应扣非后净利润不低于 1.5/2.2/3.0 亿元，对新能源电驱齿轮

业务提出 0.3/1.6/3.0 亿元（或 24-25 年累计收入 1.9 亿元，25-26 年累计收入 4.9 亿元）收

入目标，充分显示公司向新能源转型的信心与决心。  

新泉股份（603179）：1）公司是国内领先的汽车内饰件制造企业，乘用车仪表板总成

和门内护板市占率逐年提升。2）公司持续开拓乘用车客户，大客户合作稳定，同时积极开

拓外饰业务，增长潜力较大。3）公司不断推进国际化战略，海外工厂投产在即，人工成本

占营业总成本比重低于同业竞争，整体成本控制能力较强。  

宇通客车（600066）：1）大中客车领军者，2024 年市占率达到 33.4%，车型品类丰

富。2）大中客车行业高景气，2024 年中国大中客车销量同比增长 30.4%，国内座位客车、

新能源公交需求增长，海外市场需求旺盛。3）公司前瞻布局升级新能源产品、智能网联产

品和高端产品，电动化、智能网联化、低碳化、轻量化技术领先，产品和服务受到国内和海

外客户认可，有望获得更多市场份额。  

无锡振华（605319）：1）顺利切入新能源赛道，客户结构得到优化。2）并购无锡开

祥拓展电镀业务，伴随混动车型的快速增长，电镀业务有望继续贡献增量。3）冲压业务量

价齐升，模具业务受益于行业产销规模需求增长。 

玲珑轮胎（601966）：1）轮胎行业需求稳健，中国汽车轮胎市占率呈增长趋势。2）

产品结构调整与优化，盈利水平改善。3）“7+5”和“3+3”全球战略持续推进，业绩具备向上空

间。 
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爱玛科技（603529）：1）25 年电动自行车行业新国标实施+以旧换新政策助推销量增

长，政策端利好产业集中度提升，公司作为头部厂商有望充分受益。2）公司布局高利润率

休闲三轮产品并实现对东、中、西部市场全覆盖，后续有较大增长潜力。3）印尼、越南作

为传统油摩市场存在“油转电”趋势，爱玛设立印尼、越南海外工厂，有望把握海外机遇，助

力公司长期业绩增长。 

华阳集团（002906）：汽车电子大幅增长，客户持续开拓。精密压铸稳健增长，新能源

占比提升。研发投入持续增长，新产品不断取得新突破。 

吉利汽车（0175.HK）：1）自主品牌标杆，销量份额呈提升趋势。2）多品牌战略构建

丰富产品矩阵，强新品周期开启。3）智能辅助驾驶、新能源、AI共同发展。4）整车制造能

力突出，国内外渠道升级提效助力销量增长。  

5 风险提示 

政策波动风险、原材料价格上涨风险、终端需求不及预期风险等。
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行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于同期相关证券市场代表性指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于同期相关证券市场代表性指数-5%以下 
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