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看好/维持  

汽车 行业报告 
 

  
事件：近日中汽协发布2025年2月汽车产销数据，2月汽车产销分别完成 210.3

万辆和 212.9 万辆，同比分别增长 39.6%和 34.4%。新能源汽车产销分别完成

88.8 万辆和 89.2 万辆，同比增长 91.5%和 87.1%。 

点评： 

国内：销量持续增长，自主品牌市占率超七成。国内汽车市场整体延续强劲复

苏态势，2025 年以旧换新等补贴政策力度空前，据乘联会预计合计补贴规模

将超 4000 亿元，占汽车销售额 8%。2 月汽车国内销量 168.8 万辆，同比增长

39.9%。其中，传统燃料汽车国内销量 92.7 万辆，同比增长 14.3%；新能源

汽车国内销量 76 万辆，同比增长 92.6%。新能源汽车国内销量占汽车国内销

量的 45.1%，较去年同期提高 12.4 个百分点。自主品牌乘用车销量 128.2 万

辆，同比增长 62%，在国内销量占有率为 70.6%，较去年同期提高 11.2 个百

分点。 

据乘联会，2 月纯电动汽车国内零售销量 42.6 万辆，同比增长 94%；插混汽

车销量 19.9 万辆，同比增长 83%；增程式汽车销量 6 万辆，同比增长 12%。

纯电动汽车市场逐渐多元化，吉利的星愿、熊猫等 A0 级以下车辆，以及小米、

小鹏等新势力贡献了主要增量；插混汽车中，销量占比绝对领先的比亚迪仍保

持高增速，同比增长 84%；增程式汽车销量受华为系新车周期影响，增速低于

纯电及插混，我们认为随着 4-5 月华为系新车周期的到来，增程式汽车的销量

增速将显著恢复。整体而言，随着新能源渗透率的不断提升，我们仍然看好未

来国内混动化的发展。 

出口：新能源占比提升，插混增速远高于纯电。2 月汽车出口 44.1 万辆，同

比增长 16.9%。传统燃料汽车出口 31 万辆，同比增长 4.9%；新能源汽车出口

13.1 万辆，同比增长 60.5%，占总出口 29.7%。其中，纯电动汽车出口 8.1

万辆，同比增长 22.4%；插混汽车出口 5 万辆，同比增长 2.2 倍。整车出口前

十企业中，奇瑞出口量达 8.6 万辆，同比增长 9%，占总出口量的 19.6%。与

上年同期相比，比亚迪出口增速最为显著，出口达 7.1 万辆，同比增长 2 倍。 

2 月出口整体表现稳健，混动趋势延续。受益于比亚迪出海成效显著，插混车

型出口同比高速增长。长期看国内车企的技术优势将支撑竞争力，通过智能化、

电动化推动高质量国际化。 

投资策略：国内汽车市场在政策刺激与技术创新双重驱动下，呈现出“电动化

加速渗透、自主品牌强势崛起”的鲜明特征，我们认为自主品牌智能化的优势

是其市占率增长的重要原因。在电动化渗透率持续提升的背景下，汽车产业的

竞争重心正逐步转向智能化领域，具备领先训练数据、训练设施、智驾生态领

域的头部企业有望获取更多市场份额。 

华为凭借在 ICT 领域技术积累，业务不断延伸至联结、计算等领域，致力于构

建万物互联的智能世界，其在软件、硬件、芯片、终端、网络、云等领域均具

备了较强的竞争力。汽车智能化的发展在多个场景下与 ICT 技术相匹配，经过

前期大规模研发投入，华为在智能汽车领域逐步进入收获期。相关受益标的包

括华为智选车模式下的赛力斯、江淮汽车、北汽蓝谷，及 HI 模式下的长安汽

未来 3-6个月行业大事： 

无 
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车。 

我们认为混动化趋势将会持续提升，内燃机将以混动形式长期存在。零部件企

业方面，我们看好国内汽车管路总成龙头供应商川环科技（300547）、汽车变

速操纵控制系统龙头企业宁波高发（603788）、国内涡轮增压壳体企业科华控

股（603161）、气门传动组核心供应商新坐标（603040）、 国内气缸套龙头公

司中原内配（002448）等。 

风险提示：补贴政策覆盖时长不及预期，智能驾驶推进力度不及预期，汽车行

业竞争持续加剧，海外关税政策发生变化。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 汽车行业 1 月数据点评：新能源出口高增，智驾驱动结构性机会 2025-02-21 

行业普通报告 汽车行业：特斯拉发布全年业绩，智驾/机器人商业化进程提速 2025-02-13 

行业普通报告 汽车行业：以旧换新范围扩大，混动趋势延续—汽车 2024 年销量数据点评 2025-01-16 

行业深度报告 汽车行业 2025 年投资展望：混动化趋势持续，智能化有望加速落地 2024-12-20 

行业深度报告 汽车行业：特斯拉 FSD 进化之路—智能驾驶行业深度报告系列之一 2024-09-30 

行业深度报告 汽车行业 2024 年中期投资展望：混动化趋势持续，格局与公司治理能力为王 2024-07-29 

行业深度报告 
氢能行业：脱碳减排背景下需求空间广阔，燃料电池重卡环节先行受益—氢能行业

系列报告（一） 
2024-06-07 

行业深度报告 汽车行业：汽车生产模式的第三次变革，从旧式生产力到新质生产力 2024-04-19 

公司普通报告 爱柯迪（600933.SH）：国内业务快速增长，全球化战略持续推进 2024-09-03 

公司普通报告 爱柯迪（600933.SH）：小件规模持续提升，新能源类中大件产品稳步推进 2024-07-12 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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风险提示 
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均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作
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免责声明 
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出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报
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行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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