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本周汽车板块跑赢大盘：本周 A 股中信汽车一级行业（+6.5%）跑赢沪深

300（+0.7%），在 30 个中信一级行业中排名 1位。 

头部车企以价换量效果显著，新能源渗透率保持 40%+：1）乘联会： 3/1-

3/10 国内乘用车日均零售销量同比+4.0%/环比-4.0%至 3.5 万辆，日均批发

销量同比-2.0%/环比+50.0%至 3.6 万辆。3/1-3/10 新能源乘用车零售销量

同比+39.0%/环比+64.0%至 15.4 万辆（新能源车渗透率 43.4%），批发销

量同比+24.0%/环比+93.0%至 15.0 万辆（新能源车渗透率 42.0%）。2）

交强险：3/4-3/10 乘用车销量 30.8 万辆，日均销量 4.4 万辆。新能源乘用

车销量 14.9 万辆，日均销量 2.1 万辆（新能源车渗透率 48.2%）。  

车 BU 预计 2024E 扭亏，高端合作车型相继披露：3/16 中国电动汽车百人

会论坛在京举行，与会者共同探讨新能源汽车产业发展。余承东会上表示

2024E 华为车 BU 预计实现扭亏为盈，2024/4 业务开始向正向发展。我们

认为，1）随着华为汽车业务进程加快，智选两款车型规划已披露。a）与北

汽合作的享界 S9 已在工信部新车申报目录，英文车标为 STELATO；该车型

为定价 30-50 万元的纯电轿车并计划 2024/6 上市。b）与江淮合作的傲界

首款车型定位轴距 3.2m 的纯电 MPV 车型；对应 3.5 万辆年产能并预计

2025E 上市。2）我们判断，智选车爆款的核心因素包括公司与华为的合作

推进情况、车型竞品力、以及渠道布局情况。北汽与江淮均具备代工/与华

为合作的经验，但考虑到车型定价在 30 万元以上、以及销售渠道存在不确

定性，预计问界车型仍为带动车 BU扭亏为盈关键。 

市场竞争加剧，预计行业以价换量＋板块主题性趋势延续：我们判断，1）

本周华为/小米产业链车型信息披露，叠加国务院印发的关于消费品以旧换

新方案催化，助推汽车板块反弹。2）预计 2024E 国内新能源车销量同比增

速回落至 25%+。3）15-20 万元插混与 20-25 万元纯电等主力价格带的新

能源车型数量增多；鉴于总量需求仍待有序修复、头部车企特斯拉/比亚迪

主力价格带的产品矩阵已相对完善+限时优惠/低配版降价促销力度加码，预

计市场竞争进一步加剧。维持 2024E 汽车板块或呈现震荡+主题性行情的判

断，看好 25-30 万元以上价格带产品结构/车型周期占优的整车与供应链、

以及智能化/机器人主题。 

投资建议：整车：推荐理想汽车、赛力斯。零部件：1）智能化/机器人，推

荐拓普集团，建议关注三花智控、贝斯特、北特科技；2）特斯拉产业链，

推荐福耀玻璃，建议关注爱柯迪；3）华为/理想/小米产业链，建议关注博

俊科技、保隆科技、无锡振华。 

风险提示：全球贸易摩擦与政策波动风险；销量爬坡与增速不及预期；市场

竞争加剧+降价幅度超预期；全球化布局不及预期；智能化推进不及预期。 

重点公司盈利预测与估值表 

证券代码 公司名称 
股价 

（市场货币） 

EPS（财报货币） PE（X） 
投资评级 

22A 23E 24E 22A 23E 24E 

LI.O 理想汽车 37.77 0.02 5.73 10.14 13661 48 27 买入 

601127.SH 赛力斯 98.45 -2.56 -1.72 0.07 NA NA 1,406 增持 

601689.SH 拓普集团 61.01 1.54 1.97 2.81 40 31 22 买入 

600660.SH 福耀玻璃 43.65 1.82 2.16 2.52 24 20 17 买入 

3606.HK 福耀玻璃 41.40 1.82 2.16 2.52 21 18 15 买入 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2024-3-15；汇率按 1HKD= 0.9242CNY、1USD=7.2336CNY 换算；

（注：理想汽车、福耀玻璃 2023 全年业绩已公布，EPS 为实际值。） 

买入（维持） 
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1、 本周销量跟踪 

根据乘联会数据，3/1-3/10 国内乘用车日均零售销量同比+4.0%/环比-4.0%至

3.5 万辆（环比 2 月同期，下同），日均批发销量同比-2.0%/环比+50.0%至

3.6 万辆。 

3/1-3/10 新能源乘用车零售销量同比+39.0%/环比+64.0%至 15.4 万辆（新能

源车渗透率 43.4%），批发销量同比+24.0%/环比+93.0%至 15.0 万辆（新能

源车渗透率 42.0%）。 

图 1：3 月乘用车日均零售销量及同比增速（单位：辆）  图 2：3 月乘用车日均批发销量及同比增速（单位：辆） 
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资料来源：乘联会、光大证券研究所整理  资料来源：乘联会、光大证券研究所整理 

交强险： 3/4-3/10 乘用车销量 30.8 万辆，日均销量 4.4 万辆。新能源乘用车

销量 14.9 万辆，日均销量 2.1 万辆（新能源车渗透率 48.2%）。其中，重点车

企市场份额分别为比亚迪汽车（16.4%）、特斯拉中国（4.3%）、理想汽车

（3.0%）、小鹏汽车（0.6%）、极氪汽车（0.6%）、蔚来汽车（0.6%）、长

安汽车（6.2%）、长城汽车（3.0%）、吉利汽车（6.3%）。 

表 1：3/4-3/10 乘用车市场销量以及主要品牌乘用车市场份额 

品类 3/4-3/10 

市场总量（辆） 307,816 

燃油车销量（辆） 159,295 

新能源车销量（辆） 148,521 

新能源渗透率 48.2% 

比亚迪汽车 16.4% 

吉利汽车 6.3% 

长安汽车 6.2% 

特斯拉中国 4.3% 

长城汽车 3.0% 

理想汽车 3.0% 

蔚来汽车 0.6% 

极氪汽车 0.6% 

小鹏汽车 0.6% 

资料来源：交强险、光大证券研究所整理 
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2、 本周指数跟踪 

本周 A 股中信汽车一级行业（+6.5%）跑赢沪深 300（+0.7%），在 30 个中信

一级行业中排名 1 位。二级行业细分板块中，商用车+1.0%、汽车销售及服务

+5.8%、乘用车+8.7%、摩托车及其他+1.8%、汽车零部件+7.0%。 

本周汽车板块涨幅前五分别为万丰奥威（+35.8%）、中捷精工（+32.7%）、

北汽蓝谷（+32.1%）、东安动力（+27.7%）、神通科技（+25.7%）。跌幅前

五分别为大为股份（-0.8%）、福耀玻璃（-2.4%）、上汽集团（-2.5%）、苏

威孚 B（-4.8%）、钧达股份（-6.9%）。 

重点企业本周表现： 

乘用车：赛力斯（+3.03%）、广汽集团（-2.93%）、上汽集团（+0.13%）、

长安汽车（-0.47%）、吉利汽车（-2.31%）、长城汽车（-2.80%）、比亚迪

（-2.13%）、江淮汽车（+3.23%）。 

汽车零部件：新泉股份（ -3.77%）、福耀玻璃（+3.09%）、伯特利                 

（-10.38%）、拓普集团（-6.14%）、华域汽车（-2.17%）、华阳集团（-

3.36%）、银轮股份（-0.83%）、德赛西威（-0.58%）。 

特斯拉及新势力品牌：蔚来（-3.98%）、特斯拉（-13.47%）、理想汽车        

（-19.25%）、小鹏汽车（-5.53%）。 

 

图 3：本周中信行业板块及沪深 300 涨跌幅 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
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