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行业及产业

汽车

机器人量产预期升温，兑现仍待观察
——汽车行业周报（2026/10/19-2026/10/25）

强于大市 投资要点：
 本周行情：申万汽车指数本周上涨 1.51%，跑赢沪深 300 3.07pct，31 个一级行业中列第 3。

汽车零部件（+3.32%）、汽车服务（+3.17%）领涨，乘用车（-2.14%）、商用车（-4.81%）
下跌。人形机器人概念零部件集群领涨，两轮车链受电动自行车 3C 认证暂停冲击领跌。板块
上涨由人形机器人量产预期推动的主题行情贡献，相关标的盈利兑现仍需后续数据验证。

 本周数据更新：乘联分会于本周发布《车市扫描》40 期——10 月 1-18 日乘用车零售 78.9
万辆（同比-26%）、厂商批发 85.3 万辆（同比-20%）；新能源零售/批发渗透率 65.9%/76.8%；
分周看，第三周日均零售 4.7 万辆（同比-29%）、环比回落。乘联分会 10 月 23 日预计全年
汽车出口 1200 万辆（含 CKD 口径）。9 月末全国乘用车行业库存 321 万辆、库存天数 56
天，渠道压力仍在。国内零售降幅仍深、出口同比高增的分化延续，去库存和内需修复的节
奏需进一步关注。

 本周公告：10 月 21 日、22 日，小米集团-W 两日合计回购 1.56 亿港元、年内累计回购 127.07
亿港元；同日继峰股份公告获新能源汽车主机厂座椅总成项目定点，东安动力澄清不从事飞
行汽车整车业务；10 月 23 日，吉利汽车签订零部件及动力总成产品持续关连交易协议；同
日爱玛科技披露三季报，第三季度净利同比下降近四成。

 本周要闻：10 月 19 日，特斯拉股东大会材料确认 V3 Optimus 做好大规模量产准备，同日
电动自行车 3C 认证证书暂停、两轮车上牌受阻；10 月 20 日，比亚迪第二代海鸥上市，理
想汽车发布"连山"电动技术体系；10 月 21 日，2026 世界智能网联汽车大会举行、自动驾驶
安全国标发布，特斯拉 26Q3 盈利超预期；10 月 22 日，监管披露前三季度智能网联汽车召
回 2039.4 万辆、强调安全优先。机器人量产打开零部件需求预期；安全国标与召回监管抬高
了全行业的安全合规门槛。

 投资建议：本期板块逆市走强主要由人形机器人量产预期驱动，小米集团、小鹏集团、理想
汽车、蔚来等整车企业均有人形机器人储备，但盈利兑现尚需数据验证，投资回报仍取决于
业绩兑现。1）整车：出海增厚业绩，高阶智能化驱动价值重估，建议关注：小米集团-
W(1810.HK)、小鹏集团-W(9868.HK)、理想汽车-W(2015.HK)、比亚迪(002594.SZ)、
吉利汽车(0175.HK)；2）汽车服务类：国标落地驱动检测需求扩容，建议关注中国汽研
(601965.SH)。

 风险提示：人形机器人量产节奏不及预期，概念退潮引发估值回吐；三季报密集披露期业绩
不及预期风险；碳酸锂价格波动与电池链盈利重估压力；国内零售持续低迷叠加库存偏高；
出海与产品合规监管收紧。

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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1. 本周行情复盘
1.1 板块表现与估值：逆市走强列行业第 3，机器人链驱动零部
件领涨

申万汽车指数上涨 1.51%，沪深 300 下跌 1.57%，板块跑赢沪深 300 3.07pct，在 31

个申万一级行业中列第 3。子板块中汽车零部件上涨 3.32%、汽车服务上涨 3.17%、

摩托车及其他上涨 2.16%，乘用车下跌 2.14%、商用车下跌 4.81%。

图表 1：申万汽车及子板块本周涨跌幅

资料来源：iFinD，爱建证券研究所；注：报告期为 2026/10/19-10/23 五个交易日，周涨跌幅基准为 2026/10/16 收盘

31 个申万一级行业中 7 个上涨、24 个下跌。涨幅前三为计算机（+5.21%）、机械设备

（+3.01%）、汽车（+1.51%）；跌幅居末两位为煤炭、综合（均为-4.12%），其后为房

地产（-3.61%）。

图表 2：申万一级行业本周涨跌幅排名

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

申万汽车 PE(TTM) 24.13 倍，近五年分位 13.6%。分子板块看：商用车 PE 19.06 倍、

分位 3.1%；汽车零部件分位 25.3%、摩托车及其他 25.0%、汽车服务 31.4%；乘用车
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PE 25.92 倍、分位 35.9%。

图表 3：汽车及子板块 PE 对比

资料来源：iFinD，爱建证券研究所；注：PE(TTM)，取值为 2026/10/23 收盘

近五年申万汽车 PE(TTM)在 18-30 倍区间内波动，当前 24.13 倍，近五年分位 13.6%。

分子板块分位看：商用车 3.1%最低，汽车零部件 25.3%、摩托车及其他 25.0%，汽车

服务 31.4%，乘用车 35.9%最高。

图表 4：申万汽车指数 PE 走势

资料来源：iFinD，爱建证券研究所；注：近五年日频 PE(TTM)

1.2 个股表现：机器人概念与两轮车监管冲击主导分化

A 股涨幅榜前五：斯菱智驱（+37.9%）、浙江荣泰（+36.1%）、福赛科技（+35.8%）、

日盈电子（+31.0%）、正裕工业（+29.2%）；涨幅榜前十中还包括双环传动、北特科

技、襄阳轴承等传动与轴承类零部件企业。

跌幅榜前五：爱玛科技（-14.9%）、江淮汽车（-11.9%）、天龙股份（-11.8%）、瑞玛

精密（-11.5%）、*ST 春兴（-9.9%）。爱玛科技为两轮车企业；捷众科技本周下跌 9.0%，
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为上期涨幅榜首。

图表 5：A 股汽车股本周涨跌幅前后 10

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

H 股涨幅榜前五：首控集团（+22.8%）、德昌电机控股（+3.1%）、均胜电子（+2.1%）、

途虎-W（+1.3%）、理想汽车-W（+0.7%）；跌幅榜前五：雅迪控股（-18.6%）、喜相

逢集团（-15.6%）、赛力斯（-11.8%）、北京汽车（-8.3%）、广汽集团（-6.9%）。

雅迪控股与 A 股的爱玛科技同为两轮车企业，本周分别下跌 18.6%、14.9%；首控集

团为汽车零部件、金融服务与教育运营业务公司，市值约 1.3 亿港元。

图表 6：港股汽车股本周涨跌幅前后 10

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

2. 行业数据跟踪
乘联分会秘书长崔东树 10 月 23 日发文，1-9 月中国汽车出口 863 万辆（同比+52%），

其中 9 月出口 118 万辆（同比+55%、环比+13%），预计全年出口 1200 万辆。上述

为乘联分会含整车与 CKD 口径，与中汽协口径（1-9 月 820.5 万辆、同比+65.8%）
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不可比。

2.1 销量：零售降幅仍深，批发渗透率维持高位

乘联分会《车市扫描》40 期（10 月 21 日发布）显示，10 月 1-18 日乘用车零售 78.9

万辆（同比-26%、较上月同期+2%），厂商批发 85.3 万辆（同比-20%、较上月同期-

3%）。分周日均零售：10 月第一周 3.3 万辆（同比-25%）、第二周 5.8 万辆（同比-

22%）、第三周 4.7 万辆（同比-29%）；分周日均批发：2.1 万辆（同比-32%）、6.0 万

辆（同比-7%）、6.7 万辆（同比-22%）。

图表 7：乘联会周度零售销量和增速

资料来源：乘联分会《车市扫描》，爱建证券研究所

图表 8：乘联会周度批发销量和增速

资料来源：乘联分会《车市扫描》，爱建证券研究所

10 月 1-18 日新能源零售 52 万辆（同比-13%），零售渗透率 65.9%；新能源批发 65.5

万辆（同比+5%），批发渗透率 76.8%。9 月全月零售/批发渗透率 67.0%/65.4%；零

售渗透率 7 月至 9 月分别为 65.1%、65.2%、67.0%。

图表 9：新能源乘用车零售与批发渗透率

资料来源：乘联分会月度市场分析及《车市扫描》，爱建证券研究所；1 月批发经计算、4 月为初步统计口径

9 月汽车产量 299.0 万辆、销量 295.6 万辆，销量同比-8.4%；其中出口 105.3 万辆，

同比+61.4%。月度序列本期更新至 2026 年 9 月。
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图表 10：汽车月度销量及同比

资料来源：iFinD（中汽协口径），爱建证券研究所

9 月新能源乘用车合计 166.2 万辆，中汽协公布渗透率 65.8%（国内销量占比口径）。

1-9 月新能源乘用车月度销量与渗透率逐月数据见图。

图表 11：新能源乘用车月度销量及渗透率

资料来源：iFinD（中汽协口径），爱建证券研究所；新能源=纯电+插混+增程+燃料电池，渗透率=新能源÷乘用车（右轴，
经计算）；9 月为中汽协公布渗透率（65.8%，国内销量占比口径，官方公布值优先）

9 月出口 105.3 万辆（同比+61.4%），连续四个月单月超百万辆；1-9 月累计出口 820.5

万辆（同比+65.8%），超过中汽协年初 740 万辆的全年预测。
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图表 12：汽车月度出口走势

资料来源：iFinD（中汽协口径），爱建证券研究所

9 月车企公告口径销量：比亚迪 46.36 万辆（同比+17.0%）、上汽集团 40.61 万辆（同

比-7.7%、环比+13.7%）、吉利汽车 29.22 万辆（同比+7.0%）居前；零跑汽车 10.57

万辆（同比+58.5%），连续三个月超 10 万辆；长安汽车（同比-19.1%）、长城汽车（同

比-14.0%）、广汽集团（同比-25.7%）同比为负。

图表 13：重点车企 9 月销量一览（公告口径）

车企 2026 年 9 月

（辆）

2025 年 9 月

（辆）

同比 2026 年 8 月

（辆）

环比

比亚迪 463,561 396,270 +17.0% 440,293 +5.3%

上汽集团 406,051 439,777 -7.7% 357,007 +13.7%

吉利汽车 292,168 273,125 +7.0% 270,194 +8.1%

长安汽车 215,427 266,315 -19.1% 196,788 +9.5%

广汽集团 128,634 173,176 -25.7% 126,584 +1.6%

长城汽车 114,944 133,639 -14.0% 113,396 +1.4%

零跑汽车 105,656 66,657 +58.5% 103,129 +2.5%

特斯拉中国(批发) 95,366 90,812 +5.0% 86,166 +10.7%

小鹏汽车 41,256 41,581 -0.8% 39,107 +5.5%

广汽埃安 39,667 27,297 +45.3% 33,694 +17.7%

蔚来汽车 37,408 34,749 +7.7% 35,836 +4.4%

极氪汽车 37,216 18,257 +103.8% 36,981 +0.6%

理想汽车 31,817 33,951 -6.3% 37,679 -15.6%

岚图汽车 13,025 15,224 -14.4% 13,003 +0.2%

智己汽车 8,000 11,107 -28.0% 6,163 +29.8%

小米汽车 40,000+ / / / /

资料来源：iFinD（公司公告口径），爱建证券研究所

9 月末全国乘用车行业库存 321 万辆、库存天数 56 天。乘联分会提示，近期行业舆情

头部事件偏负面，或导致用户对新能源产品信心出现犹疑观望，不利于 10 月成交。

2.2 成本与汇率：锂价再破位，成本端分化延续
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本周六类原材料中，碳酸锂周变动-5.3%，跌幅最大；其余品种周变动在-1.5%至+1.5%

之间。

铜结算价 96,400 元/吨（周变动-1.2%），铝结算价 23,200 元/吨（周变动+0.1%）。

图表 14：国际铜(BC)期货结算价

资料来源：iFinD（上海国际能源交易中心），爱建证券研究
所；期货结算价·活跃合约

图表 15：铝期货结算价

资料来源：iFinD（上海期货交易所），爱建证券研究所；期货
结算价·活跃合约

螺纹钢结算价 3,043 元/吨（周变动-0.9%），天然橡胶结算价 19,615 元/吨（周变动-

1.5%）。

图表 16：螺纹钢期货结算价

资料来源：iFinD（上海期货交易所），爱建证券研究所；期货
结算价·活跃合约

图表 17：天然橡胶(RU)期货结算价

资料来源：iFinD（上海期货交易所），爱建证券研究所；期货
结算价·活跃合约

聚丙烯结算价 9,520 元/吨（周变动+1.5%）；碳酸锂结算价 93,800 元/吨（周变动-

5.3%），跌破 9.5 万元/吨，广州期货交易所 10 月 22 日就该品种发布风险提示函。碳

酸锂期货主力合约已切换至远月（LC2701）；行业数据显示 11 月锂电全市场排产预计

323GWh、环比下降 5%；碳酸锂社会库存 13.4 万吨，连续去化，交易所仓单量下降。
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图表 18：聚丙烯(PP)期货结算价

资料来源：iFinD（大连商品交易所），爱建证券研究所；期货
结算价·活跃合约

图表 19：碳酸锂期货结算价

资料来源：iFinD（广州期货交易所），爱建证券研究所；期货
结算价·活跃合约；注意期货结算价与现货均价口径不同、水平
不可比

CCFI 综合指数 1876.27（周环比-2.4%），欧洲航线 1849.31（周环比-0.3%）；欧洲航

线自 7 月中旬高点 2506.94 累计回落 26%。美元兑人民币在岸即期汇率 6.6711（周

变动-0.2%）。

图表 20：CCFI 综合指数与欧洲航线

资料来源：iFinD（上海航运交易所），爱建证券研究所；周度
环比

图表 21：美元兑人民币即期汇率

资料来源：iFinD，爱建证券研究所；在岸 USDCNY 即期
(16:30)口径

3. 行业动态
3.1 公告：三季报密集披露，机器人订单与业绩分化同现

宁德时代｜三季报及回购进展｜10 月 20 日、10 月 21 日

公司三季报显示：前三季度营业收入 4421.37 亿元，同比增长 56.19%；归母净利润

645.30 亿元，同比增长 31.60%。第三季度归母净利润 212.46 亿元，同比增长 14.54%，

低于预期；第三季度毛利率 20.69%，同比下降 5.1 个百分点。业绩说明称，单季盈利

受产品结构、电池消费税、出口退税率下调及碳酸锂存货减值影响。公司 10 月 21 日

披露回购进展：单日回购 8 亿元，本轮累计回购 46.07 亿元。
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爱玛科技｜三季报｜10 月 23 日

公司发布 2026 年第三季度报告：第三季度营业总收入 69.49 亿元，同比下降 13.81%；

归母净利润 4.39 亿元，同比下降约四成。报告期内电动两轮车行业整体需求承压，公

司收入与利润同步下滑。

长盈精密｜异动公告｜10 月 21 日

公司在股票交易异常波动公告中披露人形机器人零组件业务经营数据：2026 年 1-8 月

交付人形机器人精密零组件超 110 万件，已超过 2025 年全年水平，产品覆盖结构件、

灵巧手传动件、丝杠等，客户涵盖多家头部品牌。公告显示该业务处于放量阶段。

继峰股份｜项目定点｜10 月 21 日

公司公告，全资子公司继峰座椅（合肥）收到某新能源汽车主机厂的《定点通知函》，

获得整车座椅总成项目定点，将为客户开发、生产整车座椅总成产品。根据客户规划，

项目预计 2027 年 8 月开始量产，生命周期 2.3 年，预计总金额 11.8 亿元。公告载明

该定点不会对本年度业绩产生重大影响。

东安动力｜异动澄清｜10 月 21 日

公司发布股票交易异常波动暨风险提示公告：公司股票自 10 月 16 日起连续四个交易

日涨停，累计涨幅 46.46%，基本面未发生重大变化。公告澄清，公司不从事飞行汽车

整车业务，仅为客户在研的飞行汽车匹配增程器；该增程器为既有产品的应用场景拓展，

目前处于试制阶段，2026 年 1-9 月该业务尚未形成收入。

小米集团-W｜回购｜10 月 21 日、10 月 22 日

公司在港交所披露回购：10 月 21 日以每股 26.76-26.84 港元回购 190.0 万股，金额

5095.10 万港元；10 月 22 日以每股 25.70-25.92 港元回购 408.6 万股，金额 1.05 亿

港元。今年以来公司累计回购 109 次、合计 4.17 亿股，累计金额 127.07 亿港元。

吉利汽车｜持续关连交易｜10 月 23 日

公司在港交所公告，签订零部件及动力总成产品持续关连交易协议，并将于 10 月 26

日刊发通函、11 月 16 日召开股东特别大会审议相关事项。

本周披露三季报业绩的汽车板块公司共 26 家（申万汽车行业分类，业绩披露时间落在

报告期内；数据来自 iFinD）：

图表 22：本周披露 26Q3 业绩的汽车板块上市公司一览

标的代码 标的名称 26Q3 归母净利（亿

元）

同比（%） 环比（%）

301221.SZ 光庭信息 0.29 +1482.2% 扭亏

000550.SZ 江铃汽车 1.68 +922.9% -57.9%

603129.SH 春风动力 9.56 +131.3% +49.0%

002448.SZ 中原内配 1.33 +43.8% -10.2%

301020.SZ 密封科技 0.27 +20.4% -9.4%
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标的代码 标的名称 26Q3 归母净利（亿

元）

同比（%） 环比（%）

600335.SH 国机汽车 1.71 +15.1% +29.8%

301215.SZ 中汽股份 0.86 +14.2% +1.5%

300733.SZ 西菱动力 0.21 +3.2% -61.7%

300304.SZ 云意电气 1.09 -0.9% +11.7%

605128.SH 上海沿浦 0.48 -1.0% +3.5%

600660.SH 福耀玻璃 20.36 -9.9% -9.9%

300893.SZ 松原安全 0.89 -12.0% +82.7%

300580.SZ 贝斯特 0.76 -13.8% +3.4%

301310.SZ 鑫宏业 0.32 -15.3% +63.5%

002997.SZ 瑞鹄模具 1.05 -18.2% -22.0%

603586.SH 金麒麟 0.19 -24.2% +121.5%

002454.SZ 松芝股份 0.35 -50.9% -34.3%

301613.SZ 新铝时代 0.21 -51.5% +28.1%

301488.SZ 豪恩汽电 0.08 -53.4% -48.5%

300816.SZ 艾可蓝 0.11 -63.0% -42.9%

300100.SZ 双林股份 0.25 -78.0% +261.3%

002664.SZ 信质集团 -0.08 转亏 转亏

300258.SZ 精锻科技 -0.20 转亏 亏损收窄 33.0%

002434.SZ 万里扬 -0.67 转亏 亏损扩大 4193.5%

301229.SZ 纽泰格 -0.19 转亏 亏损扩大 126.7%

301022.SZ 海泰科 -0.06 转亏 亏损收窄 56.0%

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

3.2 要闻：量产预期、安全标准与监管冲击交织

【海外巨头】特斯拉股东大会材料确认 V3 Optimus 做好大规模量产准备｜10 月 19

日｜21 世纪经济报道

特斯拉在美东时间 10 月 19 日提交的年度股东大会材料中，首次以书面形式宣称第三

代人形机器人 Optimus 已为大规模量产做好准备，股东大会定于 12 月 3 日举行；相

关文件未给出产量、价格与交付时间。

【海外巨头】特斯拉 26Q3 盈利超预期，Optimus 进入生产阶段｜10 月 21 日｜东

方财富

特斯拉发布 2026 年第三季度财报：营收 280.46 亿美元，同比基本持平；调整后每股

收益 0.48 美元，高于市场预期；总毛利率 19.6%，自由现金流 15.31 亿美元、由负转

正。公司下调 2026 年全年资本开支指引至约 200 亿美元（此前为超 250 亿美元）。管

理层表示 Optimus 已开始生产、预计 2027 年底前后对外交付，并指出电池供应仍是

汽车增产的限制因素。

【行业会议】2026世界智能网联汽车大会举行，自动驾驶安全国标发布｜10 月21日｜

中国商报

2026 世界智能网联汽车大会于 10 月 21 日至 23 日在北京举行，由工业和信息化部、
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交通运输部、北京市人民政府共同主办，327 家企业参展。GB 44721—2026《智能网

联汽车自动驾驶系统安全要求》已发布，将于 2027 年 7 月 1 日起实施，覆盖 L3、L4

级自动驾驶。中国科学技术协会名誉主席万钢表示，2026 年上半年 L2 级辅助驾驶新

车渗透率已突破 70%，预计 2030 年 L3 级渗透率将超过 35%。

【监管】前三季度智能网联汽车召回 2039 万辆，监管强调安全优先｜10 月 22 日｜

网通社

国家市场监督管理总局质量发展局相关负责人 10 月 22 日在 2026 世界智能网联汽车

大会披露，1-9 月我国实施智能网联汽车召回 617 次、涉及车辆 2039.38 万辆，汽车

召回制度实施以来累计召回超 1.2 亿辆。该负责人表示，监管部门将坚决遏制低价低质

竞争，常态化开展智能网联汽车安全管理，并已发布《汽车行业价格行为合规指南》整

治夸大宣传与价格战。

【监管】电动自行车 3C 认证证书暂停，两轮车销售上牌受阻｜10 月 19 日｜新浪财

经

据报道，电动自行车 3C 认证证书突然被暂停，涉及雅迪、爱玛、台铃等主要品牌，出

现消费者已购车但无法上牌的情况。两轮车行业销售对认证依赖度高，事件直接影响终

端交付节奏。

【新品】比亚迪第二代海鸥上市｜10 月 20 日｜中国经济网

比亚迪第二代海鸥 10 月 20 日上市，共 5 个版本，超级置换价 6.29 万-9.69 万元，为

海鸥车系首次换代。新车车身尺寸较上代扩容并升级为五座布局，420 公里续航版本搭

载第二代刀片电池与闪充技术，顶配车型搭载激光雷达与高阶辅助驾驶；海鸥车系上市

三年累计销量超 155 万辆。

【公司】理想汽车发布"连山"电动技术体系｜10 月 20 日｜新浪科技

10 月 20 日，理想汽车举办"Power Day：理想汽车电动技术发布会"，正式发布"连山

"电动技术体系，融合连山电池、连山电驱、超充设备及自建超充网络，并发布"连山电

池保障计划"：因自研电池质量问题引发自燃致车辆报废的，赔付同等配置新车。

【公司】引望与宁德时代、时代电服签署智能换电生态合作｜10 月 19 日｜证券时报

10 月 19 日，引望与宁德时代、时代电服签署智能换电生态战略合作框架协议，三方

将围绕合作车型与宁德时代巧克力换电网络的适配与接入展开合作。

4. 投资建议与风险提示
4.1 投资建议

本周板块逆市走强主要由人形机器人量产预期驱动，相关盈利兑现尚需数据验证。汽车

零部件上涨 3.32%、板块上涨 1.51%列行业第 3，涨幅榜呈减速器、丝杠、轴承类标

的集群；驱动来自特斯拉书面确认 V3 Optimus 做好大规模量产准备、行业报告显示

中国人形机器人企业收入领先、地方出台支持政策。
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其一，股价上涨以主题驱动为主，盈利兑现尚未跟上。本轮领涨标的的订单与业绩对应

关系仅有零星披露，多数公司的机器人业务收入贡献尚无公开数据支撑，三季报密集披

露期即是第一个验证窗口。

其二，基本面的原有格局没有变化：内需磨底与出海分化。 10 月 1-18 日乘用车零售

同比-26%，9 月出口同比+61.4%连续四个月破百万，内冷外热的结构与上期一致；电

动自行车 3C 认证暂停对两轮车链的即时冲击则提醒，监管与合规变量对需求端的影响

立竿见影。

其三，投资回报仍取决于盈利兑现。主题热度消退后，板块定价将回归内需磨底与出海

分化的原有格局。锂价回落对电池与整车是成本红利、对上游是经营压力。当前 PE 处

于近五年 13.6%分位，估值处于低位降低了进一步下行的风险，但股价上行空间取决

于机器人相关业务能否形成真实的收入与利润贡献。在三季报与订单数据确认之前，不

宜按主题热度给予估值溢价。

本期建议关注延续前期思路的整车与检测认证方向： 小米集团、小鹏集团、理想汽车、

比亚迪、吉利汽车，以及中国汽研。选择逻辑对应三条主线。

1）出海验证： 比亚迪、吉利汽车出口占比高，9 月出口数据持续兑现，出口物流成本

端继续减轻，内冷外热格局下出口占比高的整车厂业绩确定性更强。

2）产品周期与机器人储备： 小米集团、小鹏集团、理想汽车、蔚来等整车企业均已布

局人形机器人储备，整车厂在系统集成与应用场景上具备落地条件；相较尚在送样验证

的零部件供应商，整车企业的机器人业务与既有主业的协同路径更清晰。上述储备目前

处于投入期，量产节奏与收入贡献尚需数据验证。

3）合规与检测能力：安全国标 GB 44721—2026 落地、监管审慎推进准入试点，中国

汽研作为第三方检测认证机构，需求端受益于安全合规门槛的系统性抬高。

4.2 风险提示

 人形机器人量产节奏不及预期，主题退潮引发相关标的估值回吐；

 三季报密集披露期业绩不及预期风险，电池、两轮车等环节已现增速回落；

 碳酸锂价格波动与电池链盈利重估压力，成本红利向整车端的传导幅度存在不确

定性；

 国内零售持续低迷叠加行业库存偏高（9 月末 321 万辆），渠道去库压力向价格端

传导；

 产品与出海合规监管收紧，电动自行车 3C 认证暂停、智能网联安全国标与准入

试点推进中的合规成本上升。
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