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周观点 
特斯拉监督版 FSD 官宣入华，国内智能驾驶行业有望迎来加速发展。5月 21 日，特斯拉官方更新监督版 FSD 自
动驾驶软件可使用国家，中国位列其中，此外还有美国、加拿大、墨西哥、澳大利亚、韩国、荷兰等国家。此次
落地的监督版 FSD，在技术能力上属于 L2级辅助驾驶功能，核心功能覆盖高速 NOA 和城市 NOA 两大场景，非“完
全自动驾驶”，驾驶者仍需全程保持监督并随时准备接管、且需承担行驶过程中的全部法律责任；在技术适配方
面特斯拉中国版 FSD 放弃了其全球通行的纯视觉方案，转而采用百度提供的高级辅助驾驶地图，百度方面也在
积极配合特斯拉解决 FSD 落地后频繁出现的“闯红灯”、“压实线”等违反交规问题。目前，特斯拉正在积极招
聘智驾测试相关人员、在中国建立本地 AI 训练中心，推进 FSD 在中国的落地和应用。后续随特斯拉 FSD 入华，
国内智能驾驶行业有望加速迭代升级，汽车行业有望加速从“软件定义汽车”迈向“AI 定义汽车”的新阶段。 

小鹏 GX 正式上市，配置丰富、性价比高。5月 20 日，小鹏 GX 正式上市，指导价 27.98-35.98 万元，限时（6月
30 日之前）减免 1w。在内饰及座舱方面，小鹏 GX 配备可同时舒躺的双零重力座椅、无菌双开门双温区车载冰
箱，搭载 88 英寸追光全景抬头显示、8.8 英寸仪表盘、17.3 英寸 3K 中控屏、21.4 英寸 3K 娱乐屏、8英寸后排
智控屏；动力方面，提供纯电和增程两种动力系统，支持 5C 超充，其中增程版首发新一代鲲鹏超级四驱增程技
术、CLTC 纯电续航 430km、综合续航 1585km；底盘方面，小鹏 GX 提供原生线控底盘与旗舰智能底盘两套，旗舰
智能底盘全系标配后轮转向，原生线控底盘配备线控转向、后轮转向、线控液压制动、双腔空气悬架、智能四驱
系统、前双叉臂后 H 臂等；智驾方面，小鹏 GX 为中国首款全栈自研 Robotaxi 量产车型，首搭第二代 VLA 大模
型，并全系配备图灵 AI芯片，单颗芯片有效算力高达 750TOPS。 

乘用车内需依然承压，新能源渗透率持续高位，新车发布叠加月末冲量、全月销量降幅较上旬有望收窄。终端
促销力度温和叠加新车上市预期下，消费者仍然存在较强观望情绪，油价上涨推动新能源渗透率持续处于高位，
根据乘联会，5 月 1-17 日，全国乘用车市场零售 68.0 万辆、同比下降 23%、较上月同期增长 23%，其中新能源
市场零售 40.0 万辆、同比下降 12%、较上月同期增长 18%，新能源渗透率 58.9%。前期上市新车持续交付叠加后
续，有望催化市场热度进一步提升以及贡献销量增量。随着多款新车上市及下旬冲量窗口开启，零售量有望再次
回升，月度同比跌幅较上旬有望收窄。 

看好智能化、出海等主题带来的机会。出海方面，2026 年以来我国乘用车&新能源乘用车出口均实现亮眼增长，
1-3 月同比增速分别+61%/+121%，未来出海将成为长期大主题，国际油价上涨催化下，随着新车加速导出放量、
渠道及运营趋于成熟、本地化产能集中投产， 2026 年我国整体出口以及新能源出口总量均有望超预期。智能化
方面，随着车企加速推动新一代架构、大算力芯片上车带来智驾使用体验提升，在智驾加速普及背景下，消费者
心智有望持续突破，智驾第一梯队有望凭借体验领先获得销量红利；政策利好+新品密集发布+技术突破，机器人
产业商业化进程加速。 

投资建议：整车方面，建议关注比亚迪、吉利汽车、零跑汽车等；智能化及机器人方面，建议关注理想汽车-W、
小鹏汽车-W、三花智控、拓普集团等。 

行业重点数据跟踪 
市场及板块行情跟踪：本周沪深 300 指数-0.30%；本周申万汽车指数-0.43%。个股中，本周涨幅前五名分别为
绿通科技（+37.3%）、密封科技（+34.2%）、银轮股份（+19.7%）、曙光股份（+19.7%）、京东方精电（+19.4%）；
本周跌幅前五名分别为理想汽车-W（-18.3%）、众捷汽车（-16.3%）、喜相逢集团（-14.3%）、蔚来-SW（-13.2%）、
易鑫集团（-13.1%）。 

乘用车销量数据跟踪：①批发端，2026 年 4 月全国乘用车市场批发 211.0 万辆，同比-3.7%，环比-11.3%；新能
源乘用车批发 122.5 万辆，同比+8.3%，环比+8.3%；新能源批发渗透率 58.1%，同比+6.4pct，环比+10.6pct。
②零售端，2026 年 4 月全国乘用车市场零售 134.0 万辆，同比-18.7%，环比-6.6%；新能源乘用车零售 81.8 万
辆，同比-6.0%，环比+2.6%；新能源零售渗透率 61.1%，同比+8.3pct，环比+5.5pct。③出口方面，2026 年 4 月
乘用车出口（含整车与 CKD）76.4 万辆，同比+80.7%，环比+12.3%；新能源车出口 39.5 万辆，同比+112.2%，环
比+19.0%。 

风险提示 
行业需求不及预期风险、价格战加剧风险、新车型销量不及预期风险。 
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1.周观点：特斯拉监督版 FSD 官宣入华，小鹏 GX 正式上市 

1.1 周动态 

特斯拉监督版 FSD 官宣入华，国内智能驾驶行业有望迎来加速发展。5月 21日，特斯拉官方更新监督版 FSD 自动驾驶
软件可以使用的国家，中国位列其中，其他国家还包括美国、加拿大、墨西哥、澳大利亚、韩国、荷兰等。此次落地
的监督版 FSD，在技术能力方面属于 L2 级辅助驾驶功能，核心功能覆盖高速 NOA 和城市 NOA 两大场景，非“完全自动
驾驶”，驾驶者仍需全程保持监督并随时准备接管、且需承担行驶过程中的全部法律责任；在技术适配方面特斯拉中
国版 FSD 放弃了其全球通行的纯视觉方案，转而采用百度提供的高级辅助驾驶地图，百度方面也在积极配合特斯拉解
决 FSD 落地后频繁出现的“闯红灯”、“压实线”等违反交规问题。目前，特斯拉正在积极招聘智驾测试相关人员、
在中国建立本地 AI 训练中心，推进 FSD 在中国的落地和应用。后续随特斯拉 FSD 入华，国内智能驾驶行业有望加速
迭代升级，汽车行业有望加速从“软件定义汽车”迈向“AI定义汽车”的新阶段。 

小鹏 GX 正式上市，配置丰富、性价比高。5月 20 日，小鹏 GX 正式上市，指导价 27.98-35.98 万元，限时（6月 30 日
之前）减免 1w。在内饰及座舱方面，小鹏 GX 配备可同时舒躺的双零重力座椅、无菌双开门双温区车载冰箱，搭载 88
英寸追光全景抬头显示、8.8 英寸仪表盘、17.3 英寸 3K 中控屏、21.4 英寸 3K娱乐屏、8英寸后排智控屏；动力方面，
提供纯电和增程两种动力系统，支持 5C超充，其中增程版首发新一代鲲鹏超级四驱增程技术、CLTC 纯电续航 430km、
综合续航 1585km；底盘方面，小鹏 GX 提供原生线控底盘与旗舰智能底盘两套，旗舰智能底盘全系标配后轮转向，原
生线控底盘配备线控转向、后轮转向、线控液压制动、双腔空气悬架、智能四驱系统、前双叉臂后 H臂等；智驾方面，
小鹏 GX 为中国首款全栈自研 Robotaxi 量产车型，首搭第二代 VLA 大模型，并全系配备图灵 AI 芯片，单颗芯片有效
算力高达 750TOPS。 

图表1：小鹏 GX 与问界 M7 配置对比 

动力类型 增程 纯电 

车型 
小鹏 GX 增程 

Ultra SE 

问界 M7 增程 Max 长续航 6

座(192 线激光雷达) 

小鹏 GX 纯电 

Ultra SE 

问界 M7 纯电 Max 长续航

6 座(192 线激光雷达) 

指导价（万元） 30.98 31.98 29.98 33.98 

能源类型 增程式 增程式 纯电动 纯电动 

长×宽×高（mm） 5265×1999×1800 5080×1999×1780 5265×1999×1800 5080×1999×1780 

轴距（mm） 3115 3030 3115 3030 

前备厢容积（L） - - 109 145 

后备厢容积（L） 673-1748 333-1157 673-1748 333-1157 

驱动形式 四驱 后驱 后驱 后驱 

系统总功率（kW） 370 227 270 227 

电池能量（kWh） 63.3 53.4 91.9 100 

高压平台（V） 800 400 800 800 

快充时间 0.2h(10-80%) 0.25h(20-80%) 0.2h(10-80%) 0.25h(20-80%) 

CLTC 纯电续航（km） 430 327 665 710 

CLTC 综合续航（km） 1585 1525 - - 

电耗（kWh/100km） 21.8 22.1 15.2 15.7 

后轮转向 ✔ × ✔ × 

智驾芯片 2 颗图灵 华为 MDC 2 颗图灵 华为 MDC 

中控屏（英寸） 17.3 16.1 17.3 16.1 

液晶仪表（英寸） 8.8 10.25 8.8 10.25 

副驾屏 × 10.25 英寸 × 10.25 英寸 

HUD 88 英寸 26 英寸 88 英寸 26 英寸 

后排娱乐屏 8 寸+21.4 寸 3K（2 块） 17.3 寸 3K（选装） 8 寸+21.4 寸 3K（2 块） 17.3 寸 3K（选装） 

扬声器 33 颗 19 颗 33 颗 19 颗 

二排座椅功能 加热/通风/按摩+头枕扬声器 加热/通风/按摩 
加热/通风/按摩+头枕扬声

器 
加热/通风/按摩 

二排座椅功能（电动

调节、加热、放倒） 
✔ × ✔ × 

来源：懂车帝、国金证券研究所 
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1.2 周观点 

乘用车内需依然承压，新能源渗透率持续高位，新车发布叠加月末冲量、全月销量降幅较上旬有望收窄。终端促销力
度温和叠加新车上市预期下，消费者仍然存在较强观望情绪，油价上涨推动新能源渗透率持续处于高位，根据乘联会，
5月 1-17 日，全国乘用车市场零售 68.0 万辆、同比下降 23%、较上月同期增长 23%，其中新能源市场零售 40.0 万辆、
同比下降 12%、较上月同期增长 18%，新能源渗透率 58.9%。前期上市新车持续交付叠加后续，有望催化市场热度进一
步提升以及贡献销量增量。随着多款新车上市及下旬冲量窗口开启，零售量有望再次回升，月度同比跌幅较上旬有望
收窄。 

看好智能化、出海等主题带来的机会。出海方面，2026 年以来我国乘用车&新能源乘用车出口均实现亮眼增长，1-4 月
同比增速分别+66%/+118%，未来出海将成为长期大主题，国际油价上涨催化下，随着新车加速导出放量、渠道及运营
趋于成熟、本地化产能集中投产，2026 年我国整体出口以及新能源出口总量均有望超预期。智能化方面，随着车企加
速推动新一代架构、大算力芯片上车带来智驾使用体验提升，在智驾加速普及背景下，消费者心智有望持续突破，智
驾第一梯队有望凭借体验领先获得销量红利；政策利好+新品密集发布+技术突破，机器人产业商业化进程加速。 

投资建议：1）整车方面，建议关注比亚迪、长城汽车、吉利汽车、零跑汽车、中国重汽 H、宇通客车、春风动力、隆
鑫通用等；2）智能化及机器人方面，关注理想汽车-W、小鹏汽车-W、地平线机器人-W、三花智控、拓普集团等。 

2.行业重点数据跟踪 

2.1 板块行情回顾 

本周沪深 300 指数-0.30%；本周申万汽车指数-0.43%，在 31 个申万一级行业中排名第 7 位。细分板块中，乘用车、
汽车零部件、商用车、汽车服务分别-3.22%、+0.83%、-3.27%、-0.89%。 

图表2：申万一级行业周度涨跌幅（2026/5/18-2026/5/22） 

 

来源：iFind，国金证券研究所 
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图表3：申万汽车二级行业周度涨跌幅（2026/5/18-

2026/5/22） 

 图表4：申万汽车二级行业 2025 年年初至今涨跌幅

（2025/1/1-2026/5/22） 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

个股中，本周涨幅前五名分别为绿通科技（+37.3%）、密封科技（+34.2%）、银轮股份（+19.7%）、曙光股份（+19.7%）、
京东方精电（+19.4%）；本周跌幅前五名分别为理想汽车-W（-18.3%）、众捷汽车（-16.3%）、喜相逢集团（-14.3%）、
蔚来-SW（-13.2%）、易鑫集团（-13.1%）。 

图表5：本周涨幅前十公司（2026/5/18-2026/5/22）  图表6：本周跌幅前十公司（2026/5/18-2026/5/22） 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

2.2 乘用车销量数据跟踪 

车市月度跟踪：4月全国乘用车批发同比-3.7%，出口持续高增 

根据乘联会数据，2026 年 4 月全国乘用车市场批发 211.0 万辆，同比-3.7%，环比-11.3%；1-4 月累计批发 797.9 万
辆，同比-5.8%。 
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图表7：2024-2026 乘用车月度批发销量（万辆）及同比

增速 

 图表8：2017-2026 乘用车年度批发销量（万辆）及同比

增速 

 

 

 

来源：乘联会，国金证券研究所  来源：乘联会，国金证券研究所 

根据乘联会数据，2026 年 4 月新能源乘用车批发 122.5 万辆，同比+8.3%，环比+8.3%；1-4 月新能源累计批发 393.4
万辆，同比-0.8%。2026 年 4 月新能源批发渗透率 58.1%，同比+6.4pct，环比+10.6pct；1-4 月新能源批发渗透率
49.3%，同比+2.5pct。 

图表9：2024-2026 新能源车月度批发销量（万辆）及新

能源渗透率 

 图表10：2017-2026 新能源车年度批发销量（万辆）及

新能源渗透率 

 

 

 

来源：乘联会，国金证券研究所  来源：乘联会，国金证券研究所 

根据交强险数据，2026 年 4 月全国乘用车市场零售 134.0 万辆，同比-18.7%，环比-6.6%。1-4 月累计零售 540.1 万
辆，同比-17.3%。 

图表11：2024-2026 乘用车月度零售销量（万辆）及同

比增速 

 图表12：2017-2026 乘用车年度零售销量（万辆）及同

比增速 

 

 

 

来源：交强险，国金证券研究所  来源：交强险，国金证券研究所 
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根据交强险数据，2026 年 4 月新能源乘用车零售 81.8 万辆，同比-6.0%，环比+2.6%；1-4 月累计零售 261.0 万辆，
同比-18.3%。2026 年 4 月新能源零售渗透率 61.1%，同比+8.3pct，环比+5.5pct；1-4 月新能源零售渗透率 48.3%，
同比-0.6pct。 

图表13：2024-2026 新能源车月度零售销量（万辆）及

新能源渗透率 

 图表14：2017-2026 新能源车年度零售销量（万辆）及

新能源渗透率 

 

 

 

来源：交强险，国金证券研究所  来源：交强险，国金证券研究所 

根据乘联会数据，2026 年 4 月乘用车出口（含整车与 CKD）76.4 万辆，同比+80.7%，环比+12.3%。1-4 月乘用车累计
出口 256.8 万辆，同比+66.4%。 

图表15：2024-2026 乘用车月度出口销量（万辆）及同比

增速 

 图表16：2017-2026 乘用车年度出口销量（万辆）及同比

增速 

 

 

 

来源：乘联会，国金证券研究所  来源：乘联会，国金证券研究所 

根据乘联会数据，2026 年 4 月新能源车出口 39.5 万辆，同比+112.2%，环比+19.0%；1-4 月新能源车累计出口 126.8
万辆，同比+118.1%。2026 年 4 月新能源出口占出口总量的 51.6%，同比+7.7pct，环比+2.9pct；1-4 月新能源出口占
出口总量的 49.4%，同比+11.7pct。 
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图表17：2024-2026 新能源车月度出口销量（万辆）及

出口新能源渗透率 

 图表18：2017-2026 新能源车年度出口销量（万辆）及

同比增速 

 

 

 

来源：乘联会，国金证券研究所  来源：乘联会，国金证券研究所 

2.3 原材料价格跟踪 

图表19：钢材价格指数（1994 年 4月=100）  图表20：铝锭价格（元/吨） 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

图表21：天然橡胶价格（元/吨）  图表22：碳酸锂价格（元/吨） 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

3.行业动态 

3.1 行业动态 

【国轩高科发布 7款电池新品，全固态电池能量密度突破 400Wh/kg】5月 17 日，国轩高科在 2026 全球科技大会上集

中发布 7款新品，包括新一代混合固液电池、第五代磷酸铁锂电池、钠离子电池、全固态电池等产品。其中，金石全
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固态电池能量密度已由一年前的 300Wh/kg 提升至 400Wh/kg 以上，公司 2GWh 金石全固态电池产线建设正有序推进。 

【小鹏 Robotaxi 首台量产车下线】5 月 18 日，小鹏集团 Robotaxi 首台量产车在广州正式下线，这是中国首次由整

车厂以全栈自研方式完成 Robotaxi 量产下线。该车基于小鹏 GX 平台打造，采用纯视觉技术路线，搭载第二代 VLA 大

模型和自研图灵 AI芯片，标志着小鹏自动驾驶从研发测试进一步进入前装量产验证阶段。 

【北汽集团与新紫光集团达成战略合作，聚焦车规芯片与智能座舱】5 月 18 日，北汽集团与新紫光集团签署战略合

作协议，合作方向包括车规芯片、智能座舱、自动驾驶、产业投资和车云生态等。该动作体现主机厂在智能电动车核

心算力、芯片和软件生态方面继续加强国产化供应链绑定。 

【宁德时代与南京公交集团签署战略合作，推进 V2G 和换电网络】5 月 18 日，宁德时代与南京公交集团签署战略合

作协议，双方将围绕售后服务、V2G、城市换电网络、CATL 汽车城等方向合作。宁德时代披露，南京公交近三年新增

公交车中超过 95%搭载宁德时代电池，后续将进一步推进“超充+换电”场站建设。 

【禾赛科技成为奔驰 L3 激光雷达战略合作伙伴】5月 19日，禾赛科技宣布成为梅赛德斯-奔驰 L3级自动驾驶车型的

激光雷达战略合作伙伴，并被确认为其 L3 级自动驾驶车型供应商。此次新签署的供应协议将覆盖奔驰在欧洲及中国

市场的车型项目，相关产能由禾赛泰国“伽利略”制造中心提供。 

【东风汽车与华为升级战略合作，全系车型搭载高阶智驾方案】5 月 19 日，东风汽车与华为引望智能官宣开启战略

合作 2.0 阶段，旗下猛士、奕境两大高端品牌新款车型，将标配华为乾崑全栈智能驾驶系统。双方联合开展整车与智

驾技术联合研发，进一步拔高国产高端车型智能化水准，夯实品牌市场竞争力。 

【法雷奥与楚能汽车签署战略合作协议，聚焦新能源汽车多领域协同】5 月 19 日，法雷奥与楚能汽车在武汉签署战

略合作协议，双方将在智能大灯、动力总成、整车热管理系统、智能系统等领域展开合作。 

【禾赛科技再获欧洲顶级主机厂超百万台定点】5月 20日，禾赛科技宣布，继与奔驰达成 L3 合作后，公司又获得一

家欧洲顶级主机厂定点，订单规模超过 100 万台，覆盖其中国合资品牌十余款车型。禾赛表示，该合作标志着其全栈

自研芯片化技术、产品可靠性及规模化量产能力获得国际头部车企认可。 

【东风汽车与 Stellantis 签署非约束性谅解备忘录，深化岚图欧洲业务合作】5月 20日，东风汽车集团与 Stellantis

集团共同宣布签署非约束性谅解备忘录，双方将深化战略合作，推动岚图汽车欧洲业务发展。根据已签署文件，双方

探讨在欧洲成立合资企业，负责岚图在欧洲约定市场的销售和分销业务，并探索本地化生产可能性。 

【宁德时代全资成立时代大成能源科技公司，布局碳管理、储能及新能源技术研发】5月 21日，企查查信息显示，时

代大成（盐城）能源科技有限公司近日成立，经营范围包括碳减排、碳转化、碳捕捉、碳封存技术研发，风力发电技

术服务、太阳能发电技术服务、储能技术服务等。股权穿透显示，该公司由宁德时代 100%持股。该事件反映宁德时代

在动力电池之外，继续向储能、零碳能源和碳管理相关业务延伸。 

【广汽合作方 LuckyMotors 将在巴基斯坦导入广汽电动车并推进本地组装】5 月 22 日，Reuters 报道，巴基斯坦

LuckyMotors 与中国广汽达成合作，将在巴基斯坦推出广汽电动车，并计划在 2026 年 12 月前推进本地组装，同时探

索换电和出口机会。 

3.2 本月重点新车 

图表23：2026 年 5 月重点新车 

车企 车型 动力类型 定位 售价（万元） 车长（mm） 轴距（mm） 上市日期 

一汽丰田 普拉多 2026 款 HEV 中大型 SUV 44.98-55.98 4915 2850 5 月 6 日 

奥迪 奥迪 RS 3 ICE 紧凑型车 63.68 4381 2631 5 月 7 日 

东风日产 标致 5008 ICE 中型 SUV 13.17 4670 2840 5 月 7 日 

东风日产 凡尔赛 C5 X 海外版 ICE 中型车 10.17 4805 2785 5 月 7 日 

北京奔驰 奔驰 C级 260 L 运动轿车

经典版 

48V 轻混系统 中型车 29.99 4882 2954 5 月 8 日 

一汽丰田 普拉多 2026 款 HEV 中大型 SUV 44.98-55.98 4915 2850 5 月 6 日 

上汽通用别克 别克 GL8 48V 轻混系统 中大型 MPV 30.99 5219 3088 5 月 11 日 

比亚迪 豹 8 PHEV 中大型 SUV 41.98-42.78 5195 2920 5 月 13 日 

比亚迪 豹 5 PHEV 中型 SUV 25.98-30.58 4890/4880 2800 5 月 13 日 

长城汽车 长城猛龙 PLUS PHEV 中型 SUV 16.98-20.98 4912 2850 5 月 15 日 

奇瑞汽车 风云 T9 PHEV 中型 SUV 11.99-13.99 4816 2770 5 月 16 日 



 行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 11 
 

扫码获取更多服务 

车企 车型 动力类型 定位 售价（万元） 车长（mm） 轴距（mm） 上市日期 

比亚迪 腾势 N9 DM PHEV 大型 SUV 40.98-46.98 5258 3125 5 月 18 日 

长城汽车 魏牌 V9X PHEV PHEV 大型 SUV 34.98-38.98 5205/5299 3050/3150 5 月 18 日 

吉利汽车 ZEEKR 009 BEV 中大型 MPV 43.98-46.98 5217 3205 5 月 19 日 

小鹏汽车 小鹏 GX BEV/EREV 大型 SUV 27.98-35.98 5265 3115 5 月 20 日 

一汽轿车 红旗 H5 燃油 中型车 15.98-18.98 4988 2920 5 月 20 日 

一汽轿车 红旗 HQ9 PHEV PHEV 中大型 MPV 33.88-53.88 5222 3200 5 月 20 日 

上汽集团 智已 LS6 BEV 中大型 SUV 23.49-25.49 4937 2960 5 月 20 日 

上汽通用别克 别克至境世家 PHEV 中大型 MPV 41.99 5260 3160 5 月 20 日 

小米汽车 小米 YU7 BEV 中大型 SUV 23.35-38.99 4999/5015 3000 5 月 21 日 

比亚迪 元 PLUS BEV 紧凑型 SUV 11.99-14.99 4665 2770 5 月 21 日 

北京汽车 北京越野 BJ40 增程 EREV 紧凑型 SUV 17.98-20.98 4720 2760 5 月 21 日 

来源：懂车帝，国金证券研究所 

风险提示 

1）行业需求不及预期：汽车行业具有一定周期属性，可能出现终端需求不及预期情况，影响车企销量和规模效应的
发挥，进而影响车企盈利能力。 

2）价格战加剧：当前新能源行业竞争激烈，产品迭代周期缩短，新产品持续推出，同时燃油车促销力度较大，行业整
体面临价格战风险，若后续价格战进一步加剧，企业盈利性将受损，对公司业绩造成一定影响。 

3）新车型销量不及预期：若新车在产品性能、价格等方面相比竞品无优势，销量可能出现不及预期情况，进而影响
公司业绩增长。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有

限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告

反映撰写研究人员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市场实际情况不一致，国金证券不对使用本报告所包含的材

料产生的任何直接或间接损失或与此有关的其他任何损失承担任何责任。且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情

况下，可能会随时调整，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国金证券其它业务部门、单位或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的意

见不同或者相反。 

本报告仅为参考之用，在任何地区均不应被视为买卖任何证券、金融工具的要约或要约邀请。本报告提及的任何证券或金融工具均可能含有重大的风险，可能

不易变卖以及不适合所有投资者。本报告所提及的证券或金融工具的价格、价值及收益可能会受汇率影响而波动。过往的业绩并不能代表未来的表现。 

客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报告是用于服务具备专业知识的投资

者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）

咨询独立投资顾问。报告本身、报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作建议做出任

何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布该研究报告的人员。国金证券并不因收件人收到本报告而视其为国金证券的客

户。本报告对于收件人而言属高度机密，只有符合条件的收件人才能使用。根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风

险评级高于 C3 级(含 C3 级）的投资者使用；本报告所包含的观点及建议并未考虑个别客户的特殊状况、目标或需要，不应被视为对特定客户关于特定证券或金融

工具的建议或策略。对于本报告中提及的任何证券或金融工具，本报告的收件人须保持自身的独立判断。使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，国金证

券不承担相关法律责任。 

若国金证券以外的任何机构或个人发送本报告，则由该机构或个人为此发送行为承担全部责任。本报告不构成国金证券向发送本报告机构或个人的收件人提供

投资建议，国金证券不为此承担任何责任。 

此报告仅限于中国境内使用。国金证券版权所有，保留一切权利。 
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