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核心要点： 

 HUD 销量快速增长，AR-HUD 成为发展趋势 

随着 HUD 显示技术的改善、成本的下降，以及车载挡风玻璃技术
的进步和 AR-HUD 的商用，HUD 渗透率快速提升，根据盖世汽车的数
据，2020 年 HUD 的渗透率为 4.1%，预计到 2022 年会达到 16.2%。各
AR HUD 厂商在技术与成本控制方面均有着很大的提升，新生代消费者
对待新的科技性事物有着更好的包容度，AR-HUD 开始商用。由于 AR-
HUD 的单价远高于 W-HUD，因此未来 3 年行业将呈现量价齐升态势。
2021-2025 年国内乘用车前装 HUD 数量复合增长率为 55.67%，市场规模
的复合增长率为 46.01%。 

 国内厂商具多重优势 竞争格局良好 

中国 HUD 市场竞争格局呈高度集中态势，主要以国际企业为主，
形成垄断的局面。国际企业主要争夺中高端车型市场，而中国 HUD 企
业由于价格便宜，主要集中自主品牌整车厂。国内供应商经过多年发
展，技术水平逐步提升，同时凭借成本优势、定制化及快速响应等服务
优势获得客户及订单，实现 HUD 产品量产，与外资供应商展开竞争。 

 电动车带来高压需求，单车价值量大幅提升 

电动车相对于燃油车增加了对于高压、高速连接器的需求，使得电动
车单车连接器价值量远大于燃油车，根据鼎通精密招股书中披露的数据，
燃油车单车连接器价值大约为 1000 元，由于高压连接器的材料成本以及
屏蔽、阻燃要求等性能指标高于传统的低压连接器，导致新能源汽车单车
使用连接器价值远高于燃油车。纯电动乘用车打车使用连接器价值区间
为 3000-5000元，纯电动商用车单车使用连接器价值区间为 8000-10000元。 

 国产厂商切入新能源车供应链，连接器市场规模快速增长 

燃油车供应链较为固定，国产厂商难以进入，中国新能源车产业的
崛起给了国产汽车电子厂商进入供应链的机会，而且特斯拉供应链也对
国产厂商开放。目前，多家国产连接器厂商已经进入特斯拉、比亚迪、
蔚来等主流新能源车企供应链，我们测算中国新能源车高压连接器市场
规模 2021-2025 复合增长率将达到 20.81%，高速连接器市场规模 2020-
2025 年复合增速将达到 77.2%。  

 投资建议 

我们建议关注 HUD 制造环节相关公司、汽车连接器行业切入主流
新能源车品牌商供应链且营收规模较小的公司。给予消费电子行业“增
持”评级。 

 风险提示 
HUD 销量不及预期；行业竞争加剧。  
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1 HUD 来到渗透率拐点 国内厂商竞争格局良好 

1.1 性能改善，HUD 销量快速增长 

HUD（Head Up Display）中文名叫抬头显示器，也叫平视显示系统，用

于将重要的信息（导航、车速、油量等）投射到前挡风玻璃上，使驾驶员不用

低头就能看到这些重要信息，避免驾驶员分散注意力，方便又安全。理想 L9

已经取消了传统仪表盘，改用一块 13.35 英寸的全彩 HUD 代替，不像传统

HUD 一样只能显示数字图标，理想 L9 的 HUD 可以让用户自定义设置显示内

容，包括行车数据、导航、智能驾驶等重要信息，渲染动画流畅，尺寸大而清

晰。 

图 1 理想 L9 HUD 显示效果图 

 

资料来源：科技少帮主测评，湘财证券研究所 

HUD 早出现在第一次世界大战期间的军用飞机上，其工作原理是利用光

学反射把某些重要信息映射在一块透明竖版上，来减少飞行员在飞行过程中

低头查看仪表的频率，避免注意力中断。1988 年，通用汽车在全球首次将 HUD

技术应用在汽车上。自此之后，HUD系统开始逐渐装备在跑车和高档轿车中。

2003 年，宝马成为了欧洲第一家使用 HUD 技术的汽车公司。因为显示效果

差、成本高，HUD 一直没有得到广泛应用，直到 2013 年，福耀玻璃楔形 PVB

挡风玻璃的研发成功，国内厂商开始进入 HUD 领域，后来，中国 LCD 技术

取得突破，中国 HUD 制造企业随之快速发展。到 2020 年，奔驰 S 级搭载 AR-

HUD，HUD 再次得到广泛关注。 
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图 2 国内乘用车前装 HUD 渗透率预测 
 

图 3 国内乘用车前装 HUD 配套量预测 

 

 

 

资料来源：盖世汽车，湘财证券研究所 
 

资料来源：盖世汽车，湘财证券研究所 

目前，HUD 技术上取得突破，显示效果大幅改善，同时，随着技术升级，

HUD 配套价格逐渐下降，进而推动了 HUD 渗透率的提升。根据盖世汽车研

究院的数据，2020 年国内乘用车前装配套量增速大幅提升，配套量累计达 76.5

万台套，同比增长超过 100%，预计 2021 年、2022 年配套量分别为 154.7 万

台套、307.3 万台套，同比增长均约为 100%，市场渗透率分别提升至 7.3%和

14.2%。预计 2025 年国内乘用车 HUD 配套渗透率将接近 40%，前装配套规模

将超过 900 万套。  

1.2 W-HUD 处于放量阶段，AR HUD成为发展趋势 

车用 Hud 主要有 3 种产品形态，分别是 C-Hud、W-Hud 及 AR-Hud。 

1、C-Hud（Combiner Hud）中文名叫组合式抬头显示系统，通过置于仪

表上方的透明树脂玻璃反射出虚像，方便大家看到仪表盘的信息，缺点则是成

像区域小、显示内容有限。 

2、W-Hud（Windshield HUD）中文名叫风档式抬头显示器，主要通过挡

风玻璃作为投影介质来反射成像，可以支持更大的成像区域和更远的投影距

离，但是光学结构相对复杂，成本相对较高。 

3、AR-HUD（Augmented Reality-Hud）中文名增强现实抬头显示器，使

用挡风玻璃作为投影介质来反射成像，AR-HUD 使用了增强投影面，通过数

字微镜原件生成图像元素，同时成像幕上的图像通过反射镜最终射向挡风玻

璃，使得增强过后的显示信息可以直接投射在用户视野角度的道路上，将显示

信息可以和交通状况进行融合。 

由于存在多项缺陷，C-HUD 正处于淘汰的边缘，W-HUD 正处于放量阶

段，AR-HUD 技术尚未完全成熟且成本较高。目前 W-HUD 依然是主流，占

比超过 90%，不过，AR-HUD 因成像区域更大、投射距离更远且可与真实驾

驶道路环境高度融合，正受到越来越多车企的青睐，成为市场新的增长点。 
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图 4HUD 的三种产品形态 

 

资料来源：头豹研究院，湘财证券研究所 

各 AR HUD 厂商在技术与成本控制方面均有着很大的提升，新生代消费

者对待新的科技性事物有着更好的包容度。2021 年以来，不少车企陆续宣布

在新车中配置 AR-HUD 产品，当中包括奔驰 S 级、奥迪 Q4 e-tron、大众 ID

系列以及一汽红旗 E-HS9和长城摩卡等，上汽飞凡 R7也将首发华为AR-HUD。

此外，据悉，广汽、长安、奇瑞等也在计划搭载 AR-HUD。 

图 5 华为 AR-HUD 显示效果图 

 

资料来源：网络，湘财证券研究所 
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W-HUD 平均单价约为 1,000 元，AR-HUD 成本高于 W-HUD，均价在 5000

元以上，所以后期随着 AR-HUD 的普及，HUD 整体均价有所上涨。根据华经

产业研究院的数据，国内乘用车 HUD 市场规模将从 2021 年的 22 亿增长至

2025 年的 100 亿，复合增长率为 46.01%。 

图 6HUD 市场规模预测 

 

资料来源：华经产业研究院，湘财证券研究所 

1.3 国内厂商具多重优势 竞争格局良好 

HUD 成本组成可分为影像源、光学镜面和 PCB、涂料等，其中影像源是

最核心的部分，包括 LED 光源、投影芯片、显示器，其中显示器成本最高，

以 W-HUD 为例，总成本约为 500 元的产品中，显示器成本达到 180 元。影像

源技术大多都被国际企业掌握，尤其是在投影芯片领域，全球仅有德州仪器与

爱普生具备自主生产能力。 

中国 HUD 市场竞争格局呈高度集中态势，主要以国际企业为主，形成垄

断的局面。由于国际企业拥有独特的技术优势、上游供应的资源优势及下游渠

道优势，中国 HUD 企业在一段时间内难以打破国际企业的垄断。国际企业主

要争夺中高端车型市场，而中国 HUD 企业由于价格便宜，主要集中自主品牌

整车厂。 

国内供应商经过多年发展，技术水平逐步提升，同时凭借成本优势、定制

化及快速响应等服务优势获得客户及订单，实现 HUD 产品量产，与外资供应

商展开竞争。 
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图 7HUD 的成本结构 

 

资料来源：头豹研究院，湘财证券研究所 

HUD 作为汽车智能化增量赛道，近年来自主份额提升迅速。目前由于

HUD 整体渗透率较低，搭载 HUD 的车型一般为高端豪华合资车型，因此，

国际 Tier 1 供应商占据主要份额。根据高工智能汽车研究院数据，2020 年标

配 HUD 的市场份额前五为日本精机（33.3%）、大陆（27.0%）、电装（20.1%）、

台湾怡利（9.1%）、江苏泽景（3.6%）。随着技术逐渐成熟，规模化应用使成本

下探，自主 Tier 1 供应商加速崛起，2021 年国内 HUD 市场份额前五，分别为

电装（39.4%）、华阳集团（16.2%）、台湾怡利（16.0%）、大陆集团（11.1%）、

日本精机（9.3%）。 

图 82020 年各家 HUD 供应商市场份额 
 

图 92021 年各家 HUD 供应商市场份额 

 

 

 

资料来源：高工锂电，湘财证券研究所 
 

资料来源：高工锂电，湘财证券研究所 

HUD当下渗透率较低，后续大概率仍会有新玩家入场，行业将相对分散。

由于外资供应商研发时间早，与合资车企客户关系紧密，有较强的溢价权，主

要配套合资车企客户。随着国内供应商技术日益成熟，凭借快速响应的服务能

力和成本优势，国内厂商市占率有望提升。 
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2 电动车销量快速增长，国产连接器厂商切入供应链 

2.1 电动车带来高压需求，单车价值量大幅提升 

连接器是电子系统设备之间电流或光信号等传输与交换的电子部件。连

接器作为节点，通过独立或与线缆一起，为器件、组件、设备、子系统之间传

输电流或光信号，并且保持各系统之间不发生信号失真和能量损失的变化，是

构成整个完整系统连接所必须的基础元件。汽车连接器主要分为三类，分别

是：低压连接器、高压连接器和高速连接器。 

低压连接器：通常用于传统燃油车的 BMS、空调系统、车灯等领域，燃

油车的工作电压一般为 12V/48V，电压较低，因此一般使用低压连接器； 

高压连接器：普遍应用于新能源车，主要用在新能源车的电池、电机、配

电盒、充电/换电系统等，而电动汽车电池组电压在 320V～650V 之间，需要

用到大量高压连接器； 

高速连接器：主要用于需要高频高速处理的功能，如摄像头、传感器、广

播天线、GPS、WiFi、信息娱乐系统、导航与驾驶辅助系统等。 

相比于燃油车，电动车主要增加了对于高压连接器和高速连接器的需求，

因为三电系统都需要高压连接器的支持。电动车的自动驾驶功能也带动高速

连接器的需求增加，L1 和 L2 需要安装的摄像头为 3-5 颗，L4 和 L5 需要 10-

20颗，摄像头数量变多对应高清图像传输需要的高速连接器数量会相应增加。 

由于电动车相对于燃油车增加了对于高压、高速连接器的需求，使得电动

车单车连接器价值量远大于燃油车，根据鼎通精密招股书中披露的数据，燃油

车单车连接器价值大约为 1000 元，由于高压连接器的材料成本以及屏蔽、阻

燃要求等性能指标高于传统的低压连接器，导致新能源汽车单车使用连接器

价值远高于燃油车。纯电动乘用车打车使用连接器价值区间为 3000-5000 元，

纯电动商用车单车使用连接器价值区间为 8000-10000 元。 

2.2 电动车渗透率快速升高，连接器市场规模快速扩大 

由于续航里程提升、消费者接受度提高、车型丰富、政策支持力度大，

2021 年，全球新能源汽车市场进入爆发式增长期，根据 EV Volume 和中汽

协的数据，今年 4 月，全球新能源乘用车销量为 54.27 万辆，同比增长 38%，

1-4 月，全球新能源陈用车销量为 254.34 万辆，同比增长 67.4%，尽管面临

着新冠疫情带来的不利影响，中国 5 月份新能源汽车销量 44.7 万辆，同比增

长 105.2%；1-5 月累计销量 200.3 万辆，同比增长 111.2%。 
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德国、法国、英国、日本、美国加州、印度等国家/地区均已公布禁售燃

油车时间表，最晚将在 2040 年禁售燃油车，并将用电动车取代燃油车。戴姆

勒、大众、丰田、沃尔沃等全球主要车企则计划在 2026 年前停产传统燃油车

型。根据我国《新能源汽车产业发展规划（2021－2035 年）》，到 2035 年，

我国纯电动汽车成为新销售车辆的主流，中国电动汽车百人会副理事长兼秘

书长张永伟指出，随着“双碳”目标的提出，汽车电动化明显提速，业内普遍

认为，到 2025 年中国汽车的新能源化渗透率有可能会达到 25%到 27%，或

是接近 30%。 

各国国家产业政策和行业主要参与厂商的规划都指向了新能源车对燃油

车的快速替代，按照《全球新能源汽车市场中长期发展展望（2030 年）》的预

测，至 2025 年全球新能源车销量将达到 1800 万辆，2021-2025 年复合增长

率约为 28.9%。中汽协预测 2025 年中国汽车销量将达到 3000 万辆，假设

2025 年中国新能源车渗透率达到 33%，2021-2025 年中国高压连接器市场规

模复合增长率为 23.72%。 

表 1 中国高压连接器市场规模 
年份 2021 年   2025 年 

销量/万辆 352.1  
 

900 
单价/元 3000 2500 

市场规模/亿元 105.63 23.72% 247.5 

资料来源：鼎通精密，中汽协，湘财证券研究所 

《新能源汽车产业发展规划（2021—2035 年）》已经指出，当前，全球

汽车与能源、交通、信息通信等领域有关技术加速融合，电动化、网联化、智

能化成为汽车产业的发展潮流和趋势。根据《智能网联汽车技术路线图 2.0》

的规划，至 2025 年，中国 L2/L3 渗透率 50%，2030 年中国 L2/L3 渗渗透率

70%，L4 渗透率 20%。 

表 2 中国高速连接器市场规模 

  L1 及其以下功能的汽车 L2 及其以上功能的汽车 

2020 年新能源车销量/万辆 136.7 
自动驾驶渗透率 60% 40% 

单车价值/元 200 1000 

高速连接器市场规模/亿元 1.64  5.47  

2025 年新能源车销量/万辆 900 
自动驾驶渗透率 10% 90% 

单车价值/元 300 1500 

高速连接器市场规模/亿元 2.7 121.5 

资料来源：《智能网联汽车技术路线图 2.0》，中汽协，湘财证券研究所 
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连接器是电子系统设备之间电流或光信号等传输与交换的电子部件。连

接器作为节点，通过独立或与线缆一起，为器件、组件、设备、子系统之间传

输电流或光信号，并且保持各系统之间不发生信号失真和能量损失的变化，是

构成整个完整系统连接所必须的基础元件。汽车连接器主要分为三类，分别

是：低压连接器、高压连接器和高速连接器。 

2.3 国内厂商切入主流品牌供应链，2021 年收入实现高

增长 

相较其他应用领域的连接器，汽车连接器要求抗震动、抗冲击，具备出色

的机械性能、传导性能和环境适应性。汽车连接器对接触面的材料稳定、可靠，

正向力稳定，电压和电流稳定等技术性能要求相对更高，同时对连接器插入

力、保持力和耐热性等物理性能有着更高的要求。而且汽车连接器客户认证较

为严苛，导致市场份额主要集中在少数几家大公司手中。根据 Bishop & 

Associates 的数据，2019 年前三大厂商市占率达到 66.8%，前十大厂商市占

率达到 86.5%，均为国外厂商，主要为欧美、日本厂商。 

图 10 汽车连接器主要厂商份额   

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

汽车连接器对于安全性、机械性能、稳定性均要求较高，而且客户认证较

为严苛，导致市场份额主要集中在少数几家大公司手中。根据 Bishop & 

Associates 的数据，2019 年前三大厂商市占率达到 66.8%，前十大厂商市占

率达到 86.5%，前十大厂商均为欧美、日本厂商。 

燃油车的供应链相对固定，新的厂商难以切入，新能源车的爆发给了新的
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厂商进入汽车供应链的机会。国内电动车产业发展迅速，特斯拉供应链也对国

内厂商开放，给了国产连接器厂商进入新能源车供应链的机会。目前，多家国

内国内厂商进入主流新能源厂商供应链。 

表 3 汽车连接器重点厂商 

公司名称 汽车连接器产品 
业务营收/亿

元 
营收占比 

上半年营
收增速 

合作客户 

电连技术 

Fakra 板端&线端、HSD 板端&线
端、HD Camera 连接器、车载
USB、以太网连接器等，主要应
用于各类整车厂以及 TIER 1 客户
的射频连接和高清连接。 

上半年汽车连接器业务营收规模较上年
同期出现了较大的增长 

吉利、长城、比亚迪、
长安等 

瑞可达 

主要包括高压连接器、高压线束
总成、PDU/BDU（电源分配单元
总成）、MSD（手动维护开
关）、充电接口/充电枪座、铜排
及叠层母排、信号类连接器产品
等 

2.98（2020） 18.27% 14.18% 
蔚来、上汽、美国 T
公司、宁德时代、长安
汽车、奇瑞汽车 

鼎通科技 

主要包括控制系统连接器及其组
件、高压互锁连接器、信号线束
连接器、电源线束连接器、电控
连接器等，主要应用在汽车电子
控制系统和新能源汽车动力系
统，起到传输电流和信号等作用 

0.45（2020） 13.24% 5.01% 

公司是哈尔巴克、莫
仕和泰科电子的供应
商，产品最终应用于
大众、宝马、福特、吉
利、北汽、奇瑞、比亚
迪等 

中航光电 
整车高压互联解决方案，含整车
高压线束、高压连接器及高压设
备用信号连接器 

新能源汽车业务前三季度较去年同期实
现了翻倍增长 

特斯拉、比亚迪、江淮
等 

永贵电器 

高压连接器及线束组件、
PDU/BDU、充/换电接口及线
束、交/直流充电枪、大电流液冷
直流充电枪、防水连接器、电源/
信号/储能/充电连接器等 

1.21 25.96% 72.74% 

比亚迪、上汽、吉利、
本田、一汽、中车时
代、长安、北汽、长城
等 

徕木股份 
线对板连接器、线对线连接器、
板对板连接器、定制件等连接器
及连接器组件 

2.16 69.68% 111.33% 
大众、通用、比亚迪、
长城、日产等 

资料来源：鼎通精密，中汽协，湘财证券研究所 

目前进入新能源车供应链的国内连接器厂商规模均较小，在快速增长的

新能源车市场催动下，有望实现业绩的较快增长。 

3 投资建议 

我们建议关注 HUD 制造环节相关公司、汽车连接器行业切入主流新能源
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车品牌商供应链且营收规模较小的公司。给予消费电子行业“增持”评级。 

4 风险提示 

HUD 销量不及预期；行业竞争加剧。 
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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