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核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ Stellantis 计划入股零跑汽车，将共同成立合资国际公司 

1）中国车企技术外向输出，深度广度再进一步。2023 年 10 月 26 日 

Stellantis 集和零跑汽车宣布：Stellantis 集团计划投资约 15 亿欧元以获

取零跑汽车约 20%的股，成为最大单一外部股东。同时，Stellantis 集团

和零跑汽车将以 51%:49%的比例成立一家名为“零跑国际”的合资公

司，该合资公司独家拥有向全球其它所有市场开展出口和销售业务，以

及在当地制造零跑汽车产品的权利。与此前大众以 7 亿美元收购小鹏汽

车 4.99%股权的合作相比，此次 Stellantis 与零跑的合作更加激进和全

面。2）各取所需，合作共赢。对于 Stellantis，将通过本次合作获得零跑

汽车大的电动车生态系统，预计包括零跑自研的纯电及增城式车型的三

电技术以及智能驾驶核心算法等方面的技术支持，以帮助 Stellantis 实

现 2022 年公布的“Dare Forward 2030”战略目标（2030 年拥有超过 75

款电动车型，在全球范围内纯电动汽车销量达到 500 万台等）；对于零

跑汽车，一方面有望借助 Stellantis 在欧洲、美国等地区的渠道、产能以

及国际化经验快速拓展国际市场；另一方面 Stellantis 旗下拥有包括菲

亚特、标志、雪铁龙、克莱斯勒、欧宝、吉普、道奇、玛莎拉蒂等众多

国际知名的汽车品牌，集团 2023 年上半年实现全球销量 320 万辆，位

居全球第五，零跑汽车未来有望与 Stellantis 在一定程度上共享供应链，

以增强产业链中的议价权从而获得成本优势。 

⚫ 10 月前三周乘用车零售环比持续走强，乘联会预计 10 月零售 202 万辆 

据乘联会，10 月 1-22 日全国乘用车零售 121.3 万辆，同比增长 19%，

较上月同期增长 8%，据乘联会分析，环比热度延续主因为“十一”叠

加中秋超长假期，各地方车展及促销活动较多，促进双节期间终端热度

增长，预计 10 月全月乘用车零售 202.0 万辆，环比提升 0.1%,同比提升

9.5%。 

投资建议：整车建议关注：比亚迪、长安汽车、长城汽车、上汽集团。

智能驾驶建议关注：德赛西威、科博达、华阳集团、经纬恒润、保隆科

技、伯特利。特斯拉产业链建议关注：拓普集团、三花智控、双环传动、

精锻科技、银轮股份。优质零部件建议关注：爱柯迪、贝斯特、瑞鹄模

具、多利科技。 

⚫ 风险提示：政策效果不及预期，缺芯缓解进度不及预期，需求复苏不及

预期，汽车电动化、智能化发展不及预期。 
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1  Stellantis 计划入股零跑汽车，将共同成立合资国际公司 

零跑汽车获 Stellantis 投资 15亿欧元，计划共同成立合资国际公司 

1）中国车企技术外向输出，深度广度再进一步。2023年 10月 26日 Stellantis

集和零跑汽车宣布：Stellantis 集团计划投资约 15 亿欧元以获取零跑汽车约

20%的股，成为最大单一外部股东。同时，Stellantis 集团和零跑汽车将以

51%:49%的比例成立一家名为“零跑国际”的合资公司，该合资公司独家拥有向

全球其它所有市场开展出口和销售业务，以及在当地制造零跑汽车产品的权利。 

与此前大众以 7亿美元收购小鹏汽车 4.99%股权的合作相比，此次 Stellantis

与零跑的合作更加激进和全面。 

2）各取所需，合作共赢。对于 Stellantis，将通过本次合作获得零跑汽车大

的电动车生态系统，预计包括零跑自研的纯电及增城式车型的三电技术以及智

能驾驶核心算法等方面的技术支持，以帮助 Stellantis 实现 2022 年公布的

“Dare Forward 2030”战略目标（2030年拥有超过 75款电动车型，在全球范

围内纯电动汽车销量达到 500 万台等） ；对于零跑汽车，一方面有望借助

Stellantis在欧洲、美国等地区的渠道、产能以及国际化经验快速拓展国际市

场；另一方面 Stellantis旗下拥有包括菲亚特、标志、雪铁龙、克莱斯勒、欧

宝、吉普、道奇、玛莎拉蒂等众多国际知名的汽车品牌，集团 2023年上半年实

现全球销量 320万辆，位居全球第五 ，零跑汽车未来有望与 Stellantis在一

定程度上共享供应链，以增强产业链中的议价权从而获得成本优势，建议关注

零跑汽车及相关智能电动配置供应链公司投资机会。 

图 1 Stellantis 集团&零跑科技战略合作签约仪式 

 

 
 资料来源：零跑汽车，首创证券 
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2 行情回顾 

汽车板块上周表现：汽车板块上周+4.2%，强于沪深 300 的+1.5%。细分板块看，乘

用车+2.7%，商用载货车+18.8%，汽车零部件+4.0%，商用载客车+7.3%，汽车服务+3.2%。 

个股表现：鹏翎股份、常青股份、宁波高发、江淮汽车等领涨。 

汽车板块 PB估值：依据 WIND PB数据，汽车板块整体 2.24倍，乘用车为 2.55倍，

零部件是 2.19倍。 

 

图 2 申万一级行业周涨跌幅（%） 

 

 
 资料来源：Wind，首创证券 

 

图 3 汽车子板块周度及年初至今涨跌幅（%）  图 4 汽车板块个股周度涨幅 TOP20（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 5 汽车行业历史 PB 

 
资料来源：Wind，首创证券 
 

3 行业数据情况 

汽车整体：据中汽协，2023 年 9 月汽车销量 185.8 万辆，同比+9.5%；2023 年 1-9

月汽车销量 2106.9 万辆，同比+8.2%。 

乘用车板块：据中汽协，2023 年 9 月乘用车销量 210.6 万辆，同比+1.1%；2023 年

1-9 月乘用车销量 1529.1 万辆，同比与上年持平%。 

新能源汽车：据中汽协，2023 年 9 月新能源车销量 90.4 万辆，同比+27.7%；2023

年 1-9 月新能源车销量 627.8 万辆，同比+37.5%。 

车型结构：据中汽协，2023 年 9 月汽车零售销量数据 SUV 销量同比+15.5%，轿

车同比-4.9%，MPV 同比+13.2%。 

乘用车库存：依据汽车流通协会数据，2023 年 9 月各品牌库存系数为 1.51，其中

合资为 1.62，豪华&进口为 1.14，自主为 1.56。2023 年 9 月库存预警指数为 57.8。 

行业主要原材料价格：本周钢板价格较上周上涨 0.87%，聚丙烯价格与上周持平。 
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图 6 当周日均批发/零售量同比（%） 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

图 7 汽车月度销量及增速（万辆，%）  图 8 汽车月度累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
 

图 9 乘用车当月销量及增速（万辆，%）  图 10 乘用车累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 11 新能源乘用车当月销量及增速（万辆，%）  图 12 新能源乘用车累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 13 各车型同比增速（%）  图 14 各车型占比（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
 

图 15 行业库存系数  图 16 库存预警系数 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 17 主要原材料：钢板（元/吨）  图 18 主要原材料：聚丙烯（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

4 行业公告和行业新闻 

行业上市公司公告 

【德赛西威】2023 年三季报：2023 年 1-9 月，公司实现营业收入 144.70 亿元，同

比增长 43.12%，归母净利润 9.60 亿元，同比增长 38.7%；3Q23 实现营收 57.46 亿元，

同比增长 55.15%，实现归母净利润 3.53 亿元，同比增长 106.43%。 

【兆丰股份】2023 年三季报：2023 年 1-9 月，公司实现营业收入 5.69 亿元，同比

增长 54.15%，归母净利润 1.29 亿元，同比增长 4.04%；3Q23 实现营收 2.32 亿元，同比

增长 106.83%，实现归母净利润 0.52 亿元，同比增长 88.65%。 

【万丰奥威】2023 年三季报：2023 年 1-9 月，公司实现营业收入 115.99 亿元，同

比降低 0.66%，归母净利润 5.36 亿元，同比降低 9.68%；3Q23 实现营收 40.92 亿元，同

比降低 8.08%，实现归母净利润 2.18 亿元，同比降低 10.46%。 

【威孚高科】2023 年三季报：2023 年 1-9 月，公司实现营业收入 83.42 亿元，同

比降低 14.39%，归母净利润 13.22 亿元，同比增长 4.37%；3Q23 实现营收 22.13 亿元，

同比降低 15.16%，实现归母净利润 3.73 亿元，同比增长 112.64%。 

【天润工业】2023 年三季报：2023 年 1-9 月，公司实现营业收入 29.47 亿元，同

比降低 25.83%，归母净利润 3.11 亿元，同比增长 92.32%；3Q23 实现营收 9.09 亿元，

同比降低 17.97%，实现归母净利润 0.99 亿元，同比增长 222.25%。 

【冠盛股份】2023 年三季报：2023 年 1-9 月，公司实现营业收入 22.86 亿元，同

比降低 5.22%，归母净利润 2.16 亿元，同比增长 22.51%；3Q23 实现营收 7.79 亿元，同

比降低 1.97%，实现归母净利润 0.78 亿元，同比增长 6.85%。 

【浙江仙通】2023 年三季报：2023 年 1-9 月，公司实现营业收入 7.34 亿元，同比

降增长 13.48%，归母净利润 0.97 亿元，同比增长 6.54%；3Q23 实现营收 2.78 亿元，同

比增长 10.18%，实现归母净利润 0.43 亿元，同比增长 29.3%。 

【爱柯迪】2023 年度定增募集说明书：本次向特定对象发行 A 股股票拟募集资

金总额不超过 120,000.00 万元人 民币(含本数)，用于新能源汽车结构件及三电系统零

部件生产基地。 

【继峰股份】2023 年度定增募集说明书：本次向特定对象发行 A 股股票拟募集

资金总额不超过  181,000  万元人 民币(含本数)，用于合肥汽车内饰件生产基地项目、

长春汽车座椅头枕、扶手及内饰件项目和宁波北仑年产 1,000 万套汽车出风口研发制造

项目。 

【福达股份】2023 年三季报：公司 2023 年前三季度实现营收 9.49 亿元，同比
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+15.9%；归属于上市公司股东的净利润 0.64 亿元，同比+31.6%；其中 3Q23 实现营收

2.96 亿元，同比增长 11.4%；归属于上市公司股东的净利润 0.13 亿元，同比+55.9%。 

【信质集团】2023 年三季报：公司 2023 年前三季度实现营收 32.82 亿元，同比

+19.8%；归属于上市公司股东的净利润 1.69 亿元，同比+24.7%；其中 3Q23 实现营收

12.61 亿元，同比增长 20.7%；归属于上市公司股东的净利润 0.74 亿元，同比+12.9%。 

【蓝黛科技】关于董事会,监事会完成换届选举及聘任高级管理人员,内部审计部负

责人和证券事务代表的公告：2023 年 10 月 18 日，公司召开 2023 年第四次临时股东大

会，审议通过了董事会、监事会换届选举的相关议案。同日，公司召开第五届董事会第

一次会议和第五届监事会第一次会议，选举产生了：1）董事长：朱俊翰先生；2）非独

立董事：朱俊翰先生、张邦彦先生、汤海川先生、廖文军先生、牛学喜先生、王鑫先生；

3）独立董事：陈耿先生、袁林女士、杜柳青女士；4）监事会主席：郭英博先生；5）副

总经理：汤海川先生、牛学喜先生、王鑫先生、吕丹先生；6）财务总监：牛学喜先生；

7）董事会秘书：牟岚女士；8）内部审计部负责人：谭超先生；9）证券事务代表：张英

女士。 

行业主要新闻 

1、10 月 27 日，汽车机器人极越 01 正式上市，售价 24.99-33.99 万元。极越 01

基于与极氪 001相同的 SEA 皓瀚架构打造，定位纯电中大型 SUV，动力上提供单电机和

双电机版车型，最高续航 720公里。（汽车行业关注） 

2、10 月 25 日，小米总裁雷军在小米 14 发布会上发布了全新操作系统澎湃 OS

（Xiaomi HyperOS），将实现“人车家全生态”。（太平洋号） 

5 行业主要公司估值情况 

表 2 行业主要公司估值情况 

代码 名称 周收盘价 周涨跌幅（%） 22PE 23PE 总市值（亿） 

000625.SZ 长安汽车 15.81 11.8 12.7 17.7 1,568 

600699.SH 均胜电子 19.02 8.1 26.8 19.6 268 

000338.SZ 潍柴动力 13.90 7.9 15.9 12.9 1,213 

002126.SZ 银轮股份 18.54 7.0 24.5 18.0 149 

603035.SH 常熟汽饰 20.03 6.7 12.0 9.8 76 

601238.SH 广汽集团 10.44 5.0 15.2 13.2 1,095 

000887.SZ 中鼎股份 12.37 4.7 13.9 11.4 163 

603197.SH 保隆科技 61.51 4.1 32.4 24.0 130 

600660.SH 福耀玻璃 38.52 3.9 17.9 16.2 1,005 

600104.SH 上汽集团 15.17 3.9 11.6 10.7 1,772 

002050.SZ 三花智控 27.28 3.4 31.7 25.5 1,018 

0175.HK 吉利汽车 8.92 1.8 12.0 10.0 898 

601633.SH 长城汽车 29.79 1.6 47.8 31.0 2,531 

002594.SZ 比亚迪 241.95 1.1 24.9 18.0 7,044 
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601689.SH 拓普集团 62.90 0.7 29.2 21.2 693 

603596.SH 伯特利 72.30 -0.1 32.8 24.2 306 

603786.SH 科博达 68.29 -0.6 42.9 32.3 276 

600741.SH 华域汽车 17.80 -1.3 7.6 6.7 561 

002048.SZ 宁波华翔 13.47 -1.5 9.2 7.8 110 

300258.SZ 精锻科技 12.34 -2.6 21.4 17.2 59 

601799.SH 星宇股份 142.89 -4.4 35.1 25.5 408 

603305.SH 旭升股份 18.34 -5.7 20.5 15.7 171 

资料来源：Wind，首创证券 注：估值使用 wind 一致盈利预测 

 

6 风险提示 

政策退坡超预期，缺芯缓解进度不及预期，汽车行业复苏不及预期，汽车智能化产

业进程不及预期，新能源汽车产业发展不及预期。 
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以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比
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