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摘要：

 本周观点：“金九”车企销量分化，关注出海进展。从国内乘用车
市场整体情况来看，乘联分会预计 2026年 9月实现乘用车零售销
量 169.0万辆，同比/环比-24.6%/+9.7%。零售销量同比下滑的主
要原因除 2025年同期高基数外，乘用车零售受宏观经济环境以及
消费预期影响持续下滑，消费者观望情绪依然浓重。分车企来看，
2026年 9月整体销量实现同比正增长的车企多数出海销量实现快
速增长。在国内零售市场承压的背景下，出海销量成为拉动车企
销量增长的重要动力，其中奇瑞汽车/比亚迪/吉利汽车 9 月出海
销量分别同比+46%/+154%/+162%至 20.78/18.07/10.67 万辆，我
们认为后续乘用车基本面修复需要重点关注海外市场表现。

 行业动态：行业要闻，一是广西追加 4.2亿元购车补贴；二是长
安汽车与巴西卡奥集团战略签约。上市车型，奇瑞智界 RX、智
界 R7和深蓝 S07等车型上市。

 本周行情：申万汽车涨跌幅跑赢沪深 300指数 1.44pct。2026年 9
月 28日至 9月 30日，沪深 300指数涨跌幅-1.84%，申万汽车板
块涨跌幅-0.39%，其中乘用车/商用车/汽车零部件/汽车服务涨跌
幅+0.33%/+7.20%/-1.31%/-1.00%。截至 2026年 9月 30日，申万
汽车板块 PE（TTM）25.5倍，较上周环比下跌。

 数据跟踪：9月 21-27日，乘用车市场零售销量完成 38万辆，较
上年同期-41%，较上月同期-12%，新能源车市场零售 23.1万辆，
同比-39%，较上月同期-20%，周度乘用车市场新能源零售渗透率
60.8%。

 投资建议：国内乘用车零售市场承压背景下，关注自主车企出海，
在产能、渠道&产品持续布局下，乘用车全球化进程有望加速，
维持行业“推荐”评级。个股方面，建议关注：（1）处于出海&
智能化强势车企比亚迪，吉利汽车和小鹏集团-W等；（2）强势
主机厂供应链+人形机器人/智驾等强势赛道标的均胜电子，德赛
西威，北特科技，三花智控，拓普集团，银轮股份，伯特利，浙
江荣泰等；（3）商用车建议关注集中受益于行业景气度复苏的龙
头潍柴动力，宇通客车等。

 风险提示：宏观经济波动风险；相关政策不及预期；原材料价格
波动风险；地缘政治风险；重点车型销量不及预期；智能驾驶进
展不及预期；第三方数据误差风险；重点关注公司业绩不及预期。
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表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/09/30 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
002594.SZ 比亚迪 83.31 3.58 4.50 5.74 6.98 23.3 18.5 14.5 11.9 买入

0175.HK 吉利汽车 14.74 1.63 2.00 2.44 2.86 9.0 7.4 6.0 5.2 未评级

9868.HK 小鹏集团-W 36.36 -0.60 0.20 1.53 2.69 - 181.8 23.8 13.5 未评级

600699.SH 均胜电子 23.46 0.86 1.39 1.63 1.51 27.2 16.9 14.4 15.5 买入

002920.SZ 德赛西威 79.28 4.11 4.69 5.54 6.53 19.3 16.9 14.3 12.1 未评级

603596.SH 伯特利 28.14 2.16 1.77 2.20 2.64 13.0 15.9 12.8 10.7 未评级

002126.SZ 银轮股份 33.95 1.13 1.43 1.78 2.45 30.0 23.7 19.1 13.9 买入

601689.SH 拓普集团 46.52 1.60 1.71 2.11 2.55 29.1 27.2 22.0 18.2 未评级

603119.SH 浙江荣泰 52.60 0.77 0.79 1.15 1.60 68.7 66.4 45.8 32.9 未评级

002050.SZ 三花智控 35.71 0.97 1.10 1.29 1.52 37.0 32.6 27.7 23.5 未评级

603009.SH 北特科技 45.88 0.35 0.45 0.80 1.48 129.9 101.5 57.6 31.0 未评级

000338.SZ 潍柴动力 25.10 1.25 1.71 2.19 2.64 20.0 14.7 11.5 9.5 未评级

600066.SH 宇通客车 26.72 2.51 2.75 3.07 3.43 10.7 9.7 8.7 7.8 未评级

数据来源：Wind，华龙证券研究所，港股公司股价单位为港币，其他货币单位均为人民币，除银轮股份和比亚迪外已

评级标的 2028 年盈利预测和未评级标的盈利预测均来自 Wind 一致预期
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1 本周观点

“金九”车企销量分化，关注出海进展。从国内乘用车市场整体情况来
看，乘联分会预计 2026 年 9月实现乘用车零售销量 169.0万辆，同比/环
比-24.6%/+9.7%，其中新能源零售预计达 111.0万辆，渗透率达 65.7%。零
售销量同比下滑的主要原因除 2025年同期高基数外，乘用车零售受宏观经
济环境以及消费预期影响持续下滑，消费者观望情绪依然浓重，且燃油车
受油价持续波动上涨影响，需求修复空间受压严重。

分车企来看，比亚迪/奇瑞集团/吉利汽车/零跑汽车/蔚来汽车 2026年 9
月分别实现销量 46.36/29.23/29.22/10.57/3.74 万辆，同比+16.98%/+4.20%/
+6.97%/+58.51%/+7.65%，其他自主车企 9月销量多同比下滑。在国内零售
市场承压的背景下，出海销量成为拉动车企销量增长的重要动力，其中奇
瑞汽车/比亚迪/吉利汽车 9 月出海销量分别同比+46%/+154%/+162%至
20.78/18.07/10.67万辆，我们认为后续乘用车基本面修复需要重点关注海
外市场表现。

表 1：国内部分自主车企及品牌 9月销量

车企 9月销量（辆） 同比 环比

比亚迪 463,561 16.98% 5.28%
奇瑞集团 292,308 4.20% 4.35%
吉利汽车 292,168 6.97% 8.13%
长城汽车 114,944 -13.99% 1.37%
零跑汽车 105,656 58.51% 2.45%
小鹏集团 41,256 -0.78% 5.50%
鸿蒙智行 37,490 -29.15% -10.95%
蔚来公司 37,408 7.65% 4.39%
理想汽车 31,817 -6.29% -15.56%
深蓝汽车 30,185 -10.23% 7.42%
岚图汽车 13,025 -14.44% 0.17%

数据来源：中国基金报，华龙证券研究所

2 行业动态

2.1 行业要闻

表 2：快讯速览

电动化

广西追加 4.2 亿元购车补贴。

广西继续开展 2026 广西新车购车补贴活动，追加 4.2 亿元资金，补贴标准、申领规则保持不变。按照政策要求，
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申领补贴的新车，机动车销售统一发票开票日期、机动车行驶证发证日期，都要在 2026 年 5 月 1 日（含）至追

加资金用完当日（含）。每名消费者只能申领 1 次补贴，仅限 1 辆乘用车新车，不可重复申领。

蔚来与吉利达成换电重磅合作。

蔚来公司与吉利控股集团达成充换电领域全面战略合作。双方达成技术、运营、资本全方面合作共识，将联合

投资双方充换电业务主体公司，共享充换电技术与标准，共建充换电服务网络，共同探索中国汽车产业开放协

同、合作共赢的全新范式。

比亚迪第 2000 座闪充高速站落成。

比亚迪第 2000 座闪充高速站在江苏扬州宝应服务区正式落成，其年度闪充高速站建设目标提前完成。该站点作

为京沪高速的核心枢纽补能节点，投运后标志着京沪高速闪充站实现全线贯通。

巧克力换电全国建站超 2520 座，覆盖 31 省 200 城。

随着兰州城关北滨河东路站正式建成，宁德时代旗下巧克力换电宣布，全国累计建成换电站已超过 2520 座，覆

盖 31 个省份、200 座城市，同时已有近 2万块全新电池完成入仓部署。

智能化

神龙科技、Momenta 达成全球战略合作。

神龙科技与 Momenta 今日正式签署全球战略合作协议。根据协议，双方将围绕用户体验、辅助驾驶及高阶自动

驾驶开展长期深度合作，在东风汽车与 Stellantis 集团股东双方整车能力基础上，整合智能座舱与电子电气架

构等技术，并融合神龙科技所运营的标致、雪铁龙，以及 Stellantis 集团 Jeep®品牌的底盘调校经验，共同打

造新能源产品。

零跑汽车与火山引擎合作将 TRAE 嵌入全域自研体系。

据火山引擎消息，零跑汽车与火山引擎达成合作，将 TRAE 嵌入其全域自研体系，让 AICoding 在车企本地化安

全网络、车规级工程约束、高复杂的代码库和多团队协同的环境中落地。

小鹏集团与斑马智能联合打造车规级 AI 座舱端侧大模型方案。

在 2026 云栖大会上，小鹏集团与斑马智能宣布联合打造车规级 AI 座舱端侧大模型方案。该方案基于小鹏图灵

AI 芯片与斑马智能 AutoOmni 全模态端侧大模型，支持在车端本地运行 30B 级别大模型，单颗有效芯片算力达

750 TOPS。

出海

长安汽车与巴西卡奥集团战略签约。

长安汽车与合作伙伴巴西卡奥集团在长安汽车总部举行战略合作协议签约仪式，本次签约将构建双方中长期战

略合作框架。在产品本地化方面，双方组成超过 200 名工程师的联合团队，开展基于巴西本地环境和用户习惯

的适应性测试，目前累计巴西本地试验场地和户外测试里程已超过 330 万公里。

东南亚属地工厂首车下线，东风商用车开启新征程。

“携手扬帆 聚力前行”东风进出口中重型商用车海外事业部 2026 年东南亚区域工作会、属地化工厂首车下线

暨新品品鉴活动，在东南亚相继举行。与会的有来自印度尼西亚、越南、泰国、马来西亚、巴基斯坦以及中国

港澳台地区等市场的合作伙伴。

上汽大众整车出口业务进入北美市场。

上汽大众首批出口墨西哥的全新凌渡 L 车型下线并启运海外。随着上汽大众产品首次进入北美市场，公司整车

出口业务的市场版图再次拓展。

数据来源：乘联分会，华龙证券研究所
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2.2 上市车型

表 3：上市车型

生产厂商 车型 类型 上市时间 售价（万元） 动力类型 全新/更新

上周新上市重点车型

奇瑞汽车

智界 RX SUV 2026/9/28 25.98-38.98 纯电 全新

智界 R7 SUV 2026/9/28 23.98-31.98 纯电 更新

纵横 G700 SUV 2026/9/29 32.99-44.29 插混 更新

吉利汽车 领克 20 SUV 2026/9/28 12.38-16.38 纯电 更新

长安汽车 深蓝 S07 SUV 2026/9/28 15.59-17.59 纯电 更新

长城汽车
哈弗大狗 SUV 2026/9/28 11.99-13.79 燃油 更新

欧拉好猫 轿车 2026/9/29 6.98-9.98 纯电 更新

上汽集团 MG4 SUV 2026/9/28 8.88 纯电 更新

资料来源：乘联分会，华龙证券研究所

2.3 公司公告

表 4：重点公司公告

公告类型 公告公司 公告日期 主要内容

业绩预告 飞龙股份 2026/10/8

公司 2026 年前三季度预计实现归母净利润 0.95-1.17 亿元，同比下降

59.20%-66.87%，预计实现扣非归母净利润 0.92-1.14 亿元，同比下降

62.61%-69.85%。业绩下滑主要系行业竞争加剧、原材料涨价、汇率波

动及新业务尚处于培育期等多重阶段性因素叠加所致。

增发 长源东谷 2026/10/1

公司拟通过发行股份的方式向交易对方购买其持有的康豪机电 100%股

权， 并向不超过 35 名特定投资者发行股份募集配套资金，交易价格

50.1 亿元，标的公司主营业务包括热交换系统的研发、生产与销售。

资料来源：各公司公告，华龙证券研究所

3 本周行情

行业方面，本周（2026年 9月 28日至 9月 30日）申万汽车板块涨跌
幅-0.39%，涨跌幅在 31个行业中排名第 11。细分板块中，乘用车板块涨
跌幅+0.33%，商用车板块涨跌幅+7.20%，汽车零部件板块涨跌幅-1.31%，
汽车服务板块涨跌幅-1.00%。同期沪深 300涨跌幅-1.84%，万得全 A涨跌
幅-2.43%。
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图 1：本周申万行业涨跌幅

资料来源：Wind，华龙证券研究所

图 2：申万汽车子板块涨跌幅

资料来源：Wind，华龙证券研究所

个股方面，本周 120只个股上涨，196只个股下跌，涨跌幅前五的个
股为襄阳轴承（+33.16%），众捷汽车（+29.57%），江淮汽车（+19.80%），
广汽集团（+14.73%），路畅科技（+14.20%）；涨跌幅后五的个股为奥联电
子（-16.90%），兴瑞科技（-16.66%），瑞玛精密（-11.45%），世昌股份
（-10.95%），华懋科技（-10.71%）。

表 5：个股涨跌幅排名

排名
代码

股票简称
周涨跌幅 总市值 EPS（元） PE

涨跌幅前 10 （%） （亿元） 2026E 2027E 2026E 2027E
1 000678.SZ 襄阳轴承 +33.16 59 - - - -
2 301560.SZ 众捷汽车 +29.57 46 - - - -
3 600418.SH 江淮汽车 +19.80 619 - 0.37 - 70.36
4 601238.SH 广汽集团 +14.73 488 - -0.39 - -
5 002813.SZ 路畅科技 +14.20 32 - - - -
6 600081.SH 东风科技 +11.12 66 - - - -
7 301310.SZ 鑫宏业 +11.05 118 - 0.85 - 69.13
8 000980.SZ 众泰汽车 +10.78 114 - - - -
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9 300893.SZ 松原安全 +10.20 72 - 0.91 - 13.83
10 002454.SZ 松芝股份 +9.14 49 - - - -

涨跌幅后 5
1 300585.SZ 奥联电子 -16.90 24 - - - -
2 002937.SZ 兴瑞科技 -16.66 80 - 0.61 - 43.21
3 002976.SZ 瑞玛精密 -11.45 42 - - - -
4 920022.BJ 世昌股份 -10.95 10 - 1.26 - 13.41
5 603306.SH 华懋科技 -10.71 235 - 1.09 - 65.95

资料来源：Wind，华龙证券研究所；注：数据对应收盘日期为 2026年 9月 30日，标的盈利预测均来自Wind
一致预期。

估值方面，截至 2026年 9月 30日收盘，申万汽车板块 PE为 25.5倍,
较上周环比下跌。子板块中，乘用车/商用车/汽车零部件/汽车服务板块 PE
为 27.1/21.3/25.2/38.7倍。

图 3：申万汽车板块 PE（TTM） 图 4：申万汽车子板块 PE（TTM）

资料来源：Wind，华龙证券研究所 资料来源：Wind，华龙证券研究所

4 数据跟踪

据乘联分会数据，9月 21-27日，乘用车市场零售销量完成 38万辆，
同比-41%，较上月同期-12%；乘用车批发销量完成 47.3万辆，同比-46%，
较上月同期-44%。
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图 5：9月 21-27日乘用车日均批发销量 图 6：9月 21-27日乘用车日均零售销量

资料来源：乘联分会，华龙证券研究所 资料来源：乘联分会，华龙证券研究所

9月 21-27日，新能源车市场零售 23.1万辆，同比-39%，较上月同期
-20%，周度乘用车市场新能源零售渗透率 60.8%；全国乘用车厂商新能源
批发 29.2 万辆，同比-38%，较上月同期-44%，周度乘用车市场新能源批
发渗透率 61.7%。
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5 投资建议

国内乘用车零售市场承压背景下，关注自主车企出海，在产能、渠道
&产品持续布局下，乘用车全球化进程有望加速，维持行业“推荐”评级。
个股方面，建议关注：（1）处于出海&智能化强势车企比亚迪，吉利汽车
和小鹏集团-W等；（2）强势主机厂供应链+人形机器人/智驾等强势赛道标
的均胜电子，德赛西威，北特科技，三花智控，拓普集团，银轮股份，伯
特利，浙江荣泰等；（3）商用车建议关注集中受益于行业景气度复苏的龙
头潍柴动力，宇通客车等。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/09/30 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
002594.SZ 比亚迪 83.31 3.58 4.50 5.74 6.98 23.3 18.5 14.5 11.9 买入

0175.HK 吉利汽车 14.74 1.63 2.00 2.44 2.86 9.0 7.4 6.0 5.2 未评级

9868.HK 小鹏集团-W 36.36 -0.60 0.20 1.53 2.69 - 181.8 23.8 13.5 未评级

600699.SH 均胜电子 23.46 0.86 1.39 1.63 1.51 27.2 16.9 14.4 15.5 买入

002920.SZ 德赛西威 79.28 4.11 4.69 5.54 6.53 19.3 16.9 14.3 12.1 未评级

603596.SH 伯特利 28.14 2.16 1.77 2.20 2.64 13.0 15.9 12.8 10.7 未评级

002126.SZ 银轮股份 33.95 1.13 1.43 1.78 2.45 30.0 23.7 19.1 13.9 买入

601689.SH 拓普集团 46.52 1.60 1.71 2.11 2.55 29.1 27.2 22.0 18.2 未评级

603119.SH 浙江荣泰 52.60 0.77 0.79 1.15 1.60 68.7 66.4 45.8 32.9 未评级

002050.SZ 三花智控 35.71 0.97 1.10 1.29 1.52 37.0 32.6 27.7 23.5 未评级

603009.SH 北特科技 45.88 0.35 0.45 0.80 1.48 129.9 101.5 57.6 31.0 未评级

000338.SZ 潍柴动力 25.10 1.25 1.71 2.19 2.64 20.0 14.7 11.5 9.5 未评级

600066.SH 宇通客车 26.72 2.51 2.75 3.07 3.43 10.7 9.7 8.7 7.8 未评级

数据来源：Wind，华龙证券研究所，港股公司股价单位为港币，其他货币单位均为人民币，除银轮股份和比亚迪外已

评级标的 2028 年盈利预测和未评级标的盈利预测均来自 Wind 一致预期

6 风险提示

（1）宏观经济波动风险。宏观经济恢复不及预期可能导致消费者可支
配收入不足，影响市场规模及行业盈利能力；

（2）相关政策不及预期。汽车登记、补贴和智驾等相关政策的出台、
力度等不及预期可能影响行业整体发展；

（3）原材料价格波动风险。上游原材料价格上涨则将影响汽车产业链
整体盈利能力以及相关公司盈利增长；

（4）地缘政治风险。我国与汽车出口目的地及相关国家地缘政治关系
影响汽车出海的准入、关税等环节，进而影响行业出口销量及盈利能力；

（5）重点车型销量不及预期。重点车型销量不及预期将影响车企整体
销量增长，固定成本难以摊薄，对企业盈利能力产生不利影响；
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（6）智能驾驶进展不及预期。若智能驾驶技术迭代、商业化落地等不
及预期，车企销量增长或受阻，进而影响车企销量与盈利能力；

（7）第三方数据误差风险。本报告使用数据资料均来自公开来源，其
准确性对分析结果造成影响；

（8）重点关注公司业绩不及预期。推荐关注公司可能因行业或公司原
因业绩低于预测值。
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