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智驾领先优势明确，智界有望成为鸿蒙智行第二增长极 
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平安观点： 
 华为 ADS 新增智驾里程保持领先，推出“智驾险”提升用户使用信心。

华为智驾新增里程领先国内其他车企，10月华为乾崑智驾总里程达到 1.97

亿公里，在城区智驾方面，华为的领先优势更大，根据各家十一期间的智

驾里程数据，华为十一期间城区智驾里程达到 1334.9 万公里，理想/小鹏

同时期城区智驾里程为 726.1 万公里/143.0 万公里。智驾里程占比（智驾

总里程/行驶总里程）方面，24 年十一假期期间，华为智驾里程占比达到

41.1%，明显高于理想/小鹏。鸿蒙智行近期推出“智驾险”服务，最高保

障额度达到 500 万元，预计将增强用户对于使用华为智驾的信心。 

 问界 M9订单保持快速增长，渠道方面引入豪华车经销商中升，加快传统

豪华品牌用户转化。截至 11 月 11 日，问界 M9 大定超过 17 万台，M9 订

单量保持快速增长，近期 M9 每新增 1 万台大定订单所需时间仅为 16 天。

赛力斯与中升控股签订初步协商协议，中升是国内知名的豪华品牌经销

商，引入中升后或利于问界对于传统豪华品牌用户的转化。 

 智界 R7 表现强劲，新 S7 即将与华为 mate70 同时发布。智界 R7 上市

33 天大定突破 3 万，上市 30 天交付破万台。智界新 S7 即将于 2024 年

11 月 26 日与华为 Mate 70 共同发布，新 S7 新增面向年轻消费人群的色

系，由于智界 R7 的热销，智界的品牌影响力已有大幅提升，智界新 S7

有望走出过去销量不佳的局面，成为智界的又一爆款车型。 

 投资建议：华为是未来几年智能新能源领域重要参与者之一，其在未来智

能驾驶领域中保持领先优势的概率大。问界是目前为止表现最成功的智选

车品牌，也是当前华为做大引望公司的重要依靠。智界 R7 及即将上市的

新 S7，品牌影响力逐渐提升，有望成为继问界后华为智能车的第二增长

极。推荐与华为合作紧密的赛力斯，推荐长安汽车（阿维塔入股引望，全

系搭载华为解决方案），建议关注北汽蓝谷、江淮汽车。此外看好问界所

处的高端混动 SUV赛道扩容，推荐理想汽车、长城汽车。 

 风险提示：1）国内宏观经济恢复可能不及预期，华为系车型销量可能不

达预期；2）鸿蒙智行车型的竞争力一定程度上来自于华为的赋能，其业

务模式可能导致公司盈利水平可能出现波动；3）车 BU 业务独立后，引

望新客户或业务拓展不及预期，搭载华为智能化解决方案的车型销量可能

不达预期；4）智能驾驶的渗透率以及用户接受度不达预期。 
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一、 新增智驾里程领先，推出“智驾险”提升用户使用信心 

1.1 智驾里程数据领先，用户使用智驾的频率较高 

华为智驾里程数据领先，尤其是城区智驾里程优势更大。11月 7日，华为智能汽车解决方案发布华为乾崑智驾 10月出行报

告，数据显示，10月华为智驾总里程为 1.97亿公里，智驾里程占比达到 33.1%（智驾总里程/行驶总里程），其中高速智驾

里程 1.46亿公里，高速智驾平均安全原因接管里程达到 1009.7公里，10月华为ADS城区智驾总里程达到 5139.09 万公里。

作为对比，理想汽车 10 月份新增智能驾驶 NOA 里程 1.5 亿公里（数据来源：理想智能驾驶 10 月出行报告），低于华为乾

崑智驾的 1.97 亿公里。在城区智驾里程方面，根据华为和理想公布的十一假期出行报告显示，华为乾崑智驾十一假期期间

城区智驾里程达到 1334.9 万公里，理想汽车的十一假期城区智驾里程则为 726.1 万公里。 

智驾里程占比高于国内其它智驾车企。智驾里程数据与智驾车保有量呈正相关，但用户对智能驾驶的使用频率、用户对智驾

的信赖度更多体现在智驾里程占比上（智驾总里程/行驶总里程）。以 2024 年十一假期的智驾数据对比，华为乾崑智驾十一

假期期间智驾里程占比达到 41.1%，明显高于理想汽车、小鹏汽车，这一定程度上说明了用户对于华为智驾功能信赖度更高，

越来越多的车主习惯使用华为的智驾功能。 

图表1 华为系、理想、小鹏主要智驾数据对比        单位：万公里 

车企 
高阶智驾车保有量 

（截至 24 年 8月底） 

智驾里程增加 

（24 年十一假期） 

城区智驾里程 

（24 年十一假期） 

智驾里程占比 

（24 年十一假期） 

华为系 
约 32 万台（预计到 24

年底达到 50 万台） 
7236.8 1334.9 41.1% 

理想汽车 接近 30 万台 6195.3（NOA 智驾） 726.1 11.3% 

小鹏汽车 约 20 万台 2792.5 143.0 26.6% 
 

资料来源：各公司官方微信公众号，平安证券研究所测算 

训练算力领先国内车企，2025年或将推出支持 L3的智驾系统。在云端算力方面，据华为 2024秋季全场景新品发布会，目

前华为云端AI学习训练算力已经达到 7.5 EFLPOS（截至 2024年 9月 23日），国内其他车企中，根据 36氪的报道，理想

目前的训练算力为 5.39 EFLPOS，小鹏汽车的训练算力为 2.51 EFLOPS（小鹏计划到 2025年增加至 10 EFLOPS）。华为

余承东在 2024 世界智能网联汽车大会中表示，华为的目标是在 2025 年推出支持 L3 的 ADS 系统，并逐步实现 L3级自动

驾驶的商业化应用。 

图表2 华为智驾 ADS 发展路线 

 

资料来源：世界智能网联汽车大会，平安证券研究所 
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高阶智驾车保有量日渐走高，华为系在未来的胜出几率更大。华为在智能驾驶领域有着软硬一体、车云一体的高度垂直整合

优势，智驾方案迭代快。华为系车型销量处于快速增长期，且华为 ADS SE 版技术架构与华为ADS3.0同源，ADS SE 版目

前已下沉至 15 万级别市场，有望进一步带来智驾车型保有量的快速提升。此外华为迭代速度快，纠错能力强，打造爆款车

型的把握度更高，随着以问界M9为代表的鸿蒙智行车型热销，其很可能成为国内高阶智驾搭载车型保有量最高的自主品牌。

根据华为车BU CEO 靳玉志在 2024年乾崑发布会上表示，其预计到 2024年底累计将有 50万台车搭载华为乾崑智驾，而

考虑到问界、智界等鸿蒙智行车型在 2025 年继续放量，我们预计到 2025 年底之前搭载华为智驾的车型保有量将超过 100

万台。 

 

1.2 推出“智驾险”服务，提升用户使用智驾系统信心 

鸿蒙智行推出“智驾险”服务。2024年 11月 17日，鸿蒙智行官方宣布，下定鸿蒙智行旗下问界、智界和享界车型，可享

受至高价值 4000元的智驾无忧服务权益，权益时长为自权益激活后 12个月，活动时间为 2024 年 11月 16日~2024年 12

月 1日。 

“智驾险”服务覆盖五大智驾场景，保障权益最高达到 500 万元。根据鸿蒙智行公布的智驾无忧服务权益内容显示，智驾

保障权益覆盖五大智驾场景：智能泊车辅助（APA）、代客泊车辅助（AVP）、遥控泊车辅助（RPA）、车道巡航辅助（LCC）、

智驾领航辅助（NCA）。具体保障额度方面，新款问界 M5、新款问界 M7、智界 S7、智界 R7 保障权益上限 300 万元，问

界 M9、享界 S9保障权益上限 500万元。 

“智驾险”服务权益启动前提：1）车辆使用性质为非营运、非比赛竞赛用车；2）使用本权益时，车辆需投保交强险及商业

险且必须在有效期内（其中车损险要求全额投保），且在本权益有效期内交强险及商业险不得脱保或退保；3）事故发生时，

智驾功能处于开启状态，且交警判定本车在事故中有责。 

图表3 鸿蒙智行智驾无忧服务权益活动规则和权益内容 

 

资料来源：鸿蒙智行官方微信公众号，平安证券研究所 

 

二、 问界品牌筑基已成，智界涅槃重生 
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2.1 问界 M9 订单保持快速增长，在手订单依旧充足 

问界 M9累计大定突破 17万台，订单依然处于快速增长中。根据鸿蒙智行 11月 11日发布的数据显示，问界 M9累计大定

订单超过 17万台，问界 M9自 23年底上市以来，订单量持续保持高速增长，近期 M9每增加 1万台大定订单所需的时间仅

为 16 天。我们认为一是由于 M9 自身较强的产品力，二是由于近期智界 R7 热度较高带来鸿蒙智行进店量的提升所致。据

乘联会披露的零售数据显示，1-10月问界M9累计零售销量达到 12.5万台，这意味着问界 M9依然具备较充足的在手订单。 

图表4 问界 M9上市后累计大定量          单位：台 

 

资料来源：鸿蒙智行，新渠道观察，平安证券研究所 

 

M9热销大幅改善赛力斯的盈利能力。由于问界系列，尤其是 M9的热销，赛力斯新能源车亏损的局面已被扭转。根据赛力

斯财报数据显示，2024年前三季度赛力斯毛利率达到 25.2%，归母净利润达到 40.4亿元，其中 24年单三季度扣非净利润

达到 23.3亿元，单季度净利润率已超过 5%。2024年 7月，赛力斯以 13.29亿元收购子公司赛力斯汽车 19.355%的少数股

东权益，实现对子公司赛力斯汽车的完全控股，有助于进一步增强赛力斯的盈利能力。 
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图表5 赛力斯近年营业收入与毛利率  单位：亿元 
 

图表6 赛力斯净利润表现（扣非）  单位：亿元 

 

 

 

资料来源：赛力斯财报，平安证券研究所  资料来源：赛力斯财报，平安证券研究所 

问界渠道拟引入豪车经销商中升，加快传统豪华品牌用户转化。2024年 11月，中升控股（0881.HK）公告，与赛力斯签订

了初步协商协议，同意就合作分销赛力斯旗下的新能源汽车进行进一步磋商。中升控股是国内知名的豪华品牌经销商，根据

其 2024 年中报披露，中升拥有中国 32%的雷克萨斯新车销量市占率、18%的梅赛德斯-奔驰市占率、以及 10%的丰田、沃

尔沃、捷豹路虎市占率和 6%的宝马、奥迪市占率，而在 32个中心城市中，雷克萨斯的新车销售市占率达到 52%，沃尔沃、

捷豹路虎和日产约 40%，梅赛德斯-奔驰接近 30%，宝马、奥迪、丰田及本田为 20%左右。目前问界的渠道主要集中在华为

门店，而中升拥有较大的豪华品牌客户群，引入中升后更有利于问界品牌对传统豪华品牌用户的转化。 

问界品牌 2025年增长确定性强，新车型继续释放业绩弹性。问界 M9在所处价格带暂时难以看到能与之形成明显竞争的竞

品车型，在 2025 年有望继续主导 50 万元级豪华新能源车市场。根据赛力斯的规划，2025 年将与华为联合推出一款 40 万

元左右的 SUV车型，定位介于M7和 M9之间（车型名称暂未确定，此处以 M8代指），新车型M8有望复制M9的成功经

验，成为 40万元级别的一款爆款车型，M8、M9两款车型的热销有望进一步释放赛力斯的盈利潜力。 

 

2.2 智界 R7 表现强劲，智界新 S7 将与华为 mate70 同时发布 

智界 S7在 2023年上市后遇交付问题，二次上市后销量仍低于预期。智界首款车型智界S7于 2023年 11月上市，根据华

为鸿蒙智行披露的数据，智界S7在上市 1个月后，大定数量已超过 1万台，但由于交付问题，智界 S7在上市后的 3个月

内单月交付量仍未超过 1000台（据乘联会统计数据）。智界 S7于 2024年 4月二次上市，但二次上市后并未延续此前的热

度，根据乘联会数据统计，1-10月智界 S7累计销量为 2.9万台。 

图表7 2024年智界 S7月销量变化        单位：台 

 

资料来源：乘联会，平安证券研究所 
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华为与奇瑞合作的第二款车型智界 R7成为对标 Model Y的爆款车型。智界 R7于 2024年 9月上市，售价 25.98~33.98 万

元。R7对标特斯拉Model Y，新车上市后订单表现较好，根据鸿蒙智行披露，智界 R7上市 33天累计大定突破 3万台，上

市 30天交付量累计突破 10000台。由于智界 R7的上市热销，智界的品牌声量迅速提升。 

智界新 S7将与华为 Mate 70 共同发布，看好智界新 S7涅槃重生，有望成为智界的又一爆款车型。智界新 S7于 2024 年

广州车展正式亮相，将于 11月 26与华为Mate 70 共同发布。目前智界新 S7已开启预售，预售价 24.8万元起，预售价低

于现款智界 S7 的起售价（24.98 万元），这意味着智界新 S7 上市后其价格相比现款价格可能进一步下调，此外智界新 S7

新增了主打年轻的四个色系，更加迎合年轻消费者的审美。而与华为 Mate 70 共同发布，显示出华为意欲借鉴 2023年问界

新 M7与华为Mate 60 同时发布的成功经验。而从智界的品牌势能来看，由于智界 R7的热销，智界的品牌影响力已有大幅

提升。综合来看，我们认为智界新 S7有望走出过去销量不佳的局面，成为智界品牌的又一爆款车型。 

图表8 智界 R7 
 

图表9 智界新 S7 

 

 

 

资料来源：汽车之家，平安证券研究所  资料来源：汽车之家，平安证券研究所 

S7、R7双车驱动，智界有望成为鸿蒙智行的第二增长极。华为余承东接受媒体采访时表示：“智界定位广泛中档和中高端，

覆盖轿车和SUV，就是广泛人群能买得起的车。”从目前智界已经上市的两款车来看，其目标市场在 25~35 万元级别的中高

端市场，主要竞品品牌为特斯拉、极氪、小米等。我们认为智界所处价格带的新能源车市场容量大，而 S7、R7凭借华为赋

能，有望成为该价格带内的两款重磅走量车型。对于华为而言，S7、R7如果均成为爆款车型，则意味着智界将成为继问界

之后的第二增长极，也将成为华为引望做大做强的重要客户之一。 

 

三、 投资建议 

华为 ADS新增智驾里程领先，推出“智驾险”提升用户使用信心。华为智驾新增里程领先国内其他车企，10月华为乾崑智

驾总里程达到 1.97 亿公里，在城区智驾方面，华为的领先优势更大，根据各家十一期间的智驾里程数据，华为十一期间城

区智驾里程达到 1334.9万公里，理想/小鹏同时期城区智驾里程为 726.1万公里/143.0 万公里。智驾里程占比（智驾总里程

/行驶总里程）方面，24年十一假期期间，华为智驾里程占比达到 41.1%，明显高于理想/小鹏。鸿蒙智行近期推出“智驾险”

服务，最高保障额度达到 500万元，预计将增强用户对于使用华为智驾的信心。 

问界 M9订单保持快速增长，渠道方面引入豪华车经销商中升，加快传统豪华品牌用户转化。截至 11月 11日，问界 M9大

定超过 17万台，M9订单量保持快速增长，近期M9每新增 1万台大定订单所需时间仅为 16天。赛力斯与中升控股签订初

步协商协议，中升是国内知名的豪华品牌经销商，引入中升后或利于问界对于传统豪华品牌用户的转化。 

智界 R7打破魔咒，智界新 S7即将与华为 mate70同时发布。智界 R7上市 33天大定突破 3万，上市 30天交付破万台。

智界新 S7即将于 2024年 11月 26日与华为 Mate 70 共同发布，新 S7新增面向年轻消费人群的色系。由于智界 R7的热

销，智界的品牌影响力已有大幅提升，智界新 S7有望走出过去销量不佳的局面，成为智界的又一爆款车型。 

投资建议：华为是未来几年智能新能源领域的重要参与者之一，其在未来智能驾驶领域的竞争中保持领先地位的概率大。问
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界是目前表现最成功的智选车品牌，也是目前阶段华为做大引望公司的重要依靠。智界 R7 及即将上市的新 S7，品牌影响

力逐渐提升，有望成为继问界之后华为智能车的第二增长极。推荐与华为合作紧密的赛力斯，推荐长安汽车（阿维塔入股引

望，全系搭载华为解决方案），建议关注北汽蓝谷、江淮汽车。此外看好问界所处的高端混动SUV 赛道扩容，推荐理想汽车、

长城汽车。 

 

四、 风险提示 

1、 国内宏观经济恢复可能不及预期，导致汽车消费潜力释放不足，竞争日益激烈，华为系车型销量可能不达预期； 

2、 各家车企盈利水平可能出现波动：鸿蒙智行车型的竞争力一定程度上来自于华为的赋能，其业务模式可能导致公司盈利

水平可能出现波动； 

3、 引望公司发展不达预期：车BU业务独立后，引望新客户或业务拓展不及预期，或者搭载华为智能化解决方案的车型销

量可能不达预期； 

4、 智能驾驶的渗透率以及用户接受度不达预期。 
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