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投资摘要： 

受益以旧换新政策，2024 年来我国乘用车销量保持稳步增长。2024 年我国乘用车（广义）批发销量为

2740.97 万辆，同比增长 6.15%；2025 年 1-4 月，我国乘用车批发销量为 859.7 万辆，同比增长 12.91%。

2024 年新能源乘用车累计销售 1222.7 万辆，同比增长 31.99%；2025 年 1-4 月，新能源乘用车累计销量

398.1 万辆，同比增长 42.08%。2024 年新能源乘用车渗透率提升至 44.6%，较 2023 年提升 10.2pct。出

口方面，据中汽协，2024 年我国汽车出口 585.9 万辆，同比增长 19.33%；2025 年 1-4 月出口 193.7 万辆，

同比增长 6.02%。2024 年新能源汽车出口 128.4 万辆，同比增长 6.73%；2025 年 1-4 月出口 64.2 万辆，

同比增长 52.49%，汽车出口稳定增长，未来空间广阔。 

乘用车板块：业绩两端分化，头部效应明显。营收利润端，乘用车板块（中信行业分类，下同）在 2024

年/2025Q1分别实现营业收入20,634.82/4348.59亿元，同比+9.79%/+7.39%；归母净利润为598.32/140.92

亿元，同比+1.37%/+16.35%；扣非归母净利润为 346.47/114.92 亿元，同比-8.39%/+49.62%，24 年扣非

净利同比减少主要因上汽、广汽业绩下滑所致，25Q1 的利润增长主要由比亚迪贡献。盈利能力端，乘用车

板块 2024 年/2025Q1 毛利率分别为 15.46%/14.56%，同比+0.93pct/-0.76pct；净利率为 2.97%/3.31%，

同比-0.32pct/+0.39pct。2024 年/2025Q1 乘用车板块期间费用率为 12.06%/11.92%，同比+0.46pct/-1.68pct，

近年来乘用车板块研发投入不断扩大带动费用率上升，25Q1 由于汇兑损益财务费用下降。 

汽车零部件板块：营收利润均同比增长，盈利能力持续提升。营收利润端，汽车零部件板块 2024 年/2025Q1

分别实现营业收入 9,661.16/2,344.26 亿元，同比+6.14%/7.40%；实现归母净利润 474.1/143.23 亿元，同

比+10.29%/13.56%；实现扣非归母净利润 414.07/124.84 亿元，同比+10.54%/13.08%。盈利能力端，汽

车零部件板块 2024/2025Q1 年毛利率分别为 17.68%/17.63%，同比-0.18pct/-0.63pct；净利率为

5.24%/6.46%，同比+0.19pct/+0.35pct，板块整体毛利率有所下滑，净利率持续攀升。2024/2025Q1 年汽

车零部件板块期间费用率为 11.49%/11.29%，同比-0.26pct/-0.82pct，我们认为零部件企业营收增长带来的

规模效应有效分摊了管理与销售费用。 

投资策略：汽车指数年初至今涨幅明显。本年截至 5 月 15 日收盘，上证指数上涨 0.87%，沪深 300 指数

下跌 0.70%，中证 1000 指数上涨 1.67%，市场整体风格偏向中小盘。汽车行业中，中信乘用车指数上涨

7.29%，中信汽车零部件指数上涨 14.82%。乘用车指数年初至今涨幅主要由权重比亚迪带动，其余公司均

出现下跌。汽车零部件指数今年表现远超大盘，我们认为零部件板块的上涨一方面来自于企业盈利能力的

提升，另一方面受市场风格影响，小市值公司涨幅较多，而零部件板块小市值企业居多，结合近期板块内

部分公司开拓机器人相关业务，板块估值得到明显提升。 

乘用车板块，关注智能化：汽车智能化进入加速发展期，头部企业逐渐在训练数据、训练设施、智驾生态

领域建立了领先优势。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。我们认为汽
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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：赛力斯（601127）、江淮汽车（600418）、北汽蓝谷（600733）、上汽集团

（600104）。 

零部件板块，关注细分行业格局向好、公司治理能力较强的公司：我们重点研究的细分行业包括但不限于

以下领域：1）汽车橡塑管路：我们看好川环科技（300547）和溯联股份（301397）。川环科技在管路类

型多样、橡胶配方、工艺创新和成本费用控制等领域具备优势；溯联股份则在尼龙管路核心零部件快速接

头等上处于国内领先地位。2）内燃机产业链：国内混动趋势明显，内燃机将以混动形式长期存在。我们更

看好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。3）汽车电子行业：在汽车产业电动化与智能化深度融合的产业趋势下，

电子电气架构革新推动汽车电子产品在整车中的渗透率不断提升，我们看好变速操纵控制系统龙头企业宁

波高发（603788），公司强成本控制、高效率将持续领先。 

风险提示：汽车行业景气度持续下行，海外关税政策发生变化，主要原材料大幅上涨，相关公司新产品开

拓不及预期。 

行业重点公司盈利预测与评级 

简称 
EPS(元) PE 

PB 评级 
2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 

中原内配 0.61 0.64 0.74 0.83 12.92 12.31 10.65 9.49 1.29 推荐 

新坐标 1.55 1.80 2.09 2.42 27.57 23.74 20.44 17.66 4.08 推荐 

科华控股 0.78 0.64 0.77 0.93 15.54 18.94 15.74 13.03 1.59 推荐 

溯联股份 1.42 1.27 1.60 1.99 24.33 27.20 21.59 17.36 2.09 推荐 

川环科技 0.96 1.14 1.42 1.77 31.79 26.77 21.49 17.24 5.31 推荐 

宁波高发 0.90 0.99 1.15 1.34 17.76 16.14 13.90 11.93 1.69 推荐 

资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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1. 2024 年汽车行业运行情况 

2024 年来我国乘用车销量保持稳步增长。商务部等七部门于 24 年 4 月出台《汽车以旧换新补贴实施细则》，

通过财政补贴激励消费者置换新车，7 月政策补贴力度进一步加大，并在 2025 年延续。受政策刺激作用，

2024 年我国乘用车（广义）批发销量为 2740.97 万辆，同比增长 6.15%；2025 年 1-4 月，我国乘用车批发

销量为 859.7 万辆，同比增长 12.91%. 

图1：广义乘用车批发销量及增速（%）单位：辆 

 
资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

新能源乘用车渗透率持续提升，销量增速明显高于行业。据乘联会发布的新能源乘用车批发数据，2024 年

新能源乘用车累计销售 1222.7 万辆，同比增长 31.99%；2025 年 1-4 月，新能源乘用车累计销量 398.1 万

辆，同比增长 42.08%。2024 年新能源乘用车渗透率提升至 44.6%，较 2023 年提升 10.2pct；2025 年 1-4

月新能源乘用车渗透率达 46.3%，因新能源渗透率在年内先低后高的特点，预计 2025 年新能源渗透率将会

继续提升。 

图2：新能源乘用车批发销量及增速（%）单位：辆  图3：新能源乘用车渗透率 

 

 

 

资料来源：同花顺，乘联会，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，乘联会，东兴证券研究所注：分母为广义乘用车批发 
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汽车出口稳定增长，未来空间广阔。据中汽协，2024 年我国汽车出口 585.9 万辆，同比增长 19.33%；2025

年 1-4 月出口 193.7 万辆，同比增长 6.02%。2024 年新能源汽车出口 128.4 万辆，同比增长 6.73%；2025

年 1-4 月出口 64.2 万辆，同比增长 52.49%。目前中国汽车工业在世界处于领先水平，国内车企在智能化与

经济性等领域具有较强竞争优势，头部车企如比亚迪也不断推进出海战略，汽车出口未来空间广阔。 

 

图4：汽车出口数量及增速单位：万辆  图5：新能源汽车出口数量单位：万辆 

 

 

 

资料来源：同花顺，中汽协，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，中汽协，东兴证券研究所 

2. 乘用车板块：业绩两端分化，头部效应明显 

乘用车板块（中信行业分类，下同）在 2024 年实现营业收入 20,634.82 亿元，同比增长 9.79%；归母净利

润为 598.32 亿元，同比增长 1.37%；扣非归母净利润为 346.47 亿元，同比减少 8.39%。2025Q1，乘用车

板块实现营业收入达 4348.59 亿元，同比增长 7.39%；归母净利润为 140.92 亿元，同比增长 16.35%；扣非

归母净利润为 114.92 亿元，同比增长 49.62%。得益于“以旧换新”政策的推动，2024 年汽车销量稳步上

升，乘用车板块营收保持正增长，净利润方面，受到汽车行业竞争加剧的影响，上汽、广汽等车企业绩承压

拉低了板块净利润；2025Q1，板块龙头企业比亚迪海外销量同比大幅增长，在比亚迪的推动作用下，乘用

车板块营收与利润均表现优异。 

 

图6：乘用车板块营业收入及增速单位：亿元 
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资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

 

图7：乘用车板块归母净利润及增速单位：亿元  图8：乘用车板块扣非后归母净利润及增速单位：亿元 

 

 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

 

 

乘用车上市公司两端分化，头部效应明显。2024 年，新能源的头部车企比亚迪与赛力斯取得了高营收增长；

上汽集团与广汽集团受到合营汽车销量下滑，营收有所下降。归母净利润方面，比亚迪、长城汽车、赛力斯

增速较快，其中赛力斯实现归母净利润 59.46 亿元，扭亏为盈。上汽集团与广汽集团盈利大幅下滑，江淮汽

车、北汽蓝谷、海马汽车三家公司为亏损状态。以港股作为参考，在港上市的乘用车公司大多是以新能源汽

车为主的造车新势力，营收方面均取得正增长。归母净利润方面，得益于新能源汽车销量的增长，零跑与小

鹏亏损有所收窄，吉利因存在出售股权的非经常损益表上增速存在夸大。 

2025Q1，因行业竞争剧烈，营收方面仅比亚迪与北汽蓝谷同比为正增长，板块大多数车企营收同比出现下

滑。归母净利润方面表现好于营收，比亚迪增速远高于行业平均，上汽集团、长安汽车、赛力斯取得正增长。

24 年至 25Q1 市场整体出现明显分化，在智能化与电动化等方面领先的头部车企经营情况较好，出海成为板

块未来最大的机遇。 
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表1：乘用车板块上市公司 2024 年/2025Q1 营收及归母净利润表现单位：亿元 

乘用车公司 2024 年营业收入 增速 2024 年归母净利润 增速 

上汽集团 6140.74 -15.44% 16.66 -88.19% 

江淮汽车 421.16 -6.28% -17.84 -1277.59% 

北汽蓝谷 145.12 1.35% -69.48 -28.67% 

赛力斯 1451.76 305.04% 59.46 342.72% 

广汽集团 1067.98 -17.05% 8.24 -81.40% 

长城汽车 2021.95 16.73% 126.92 80.76% 

海马汽车 17.75 -30.28% -1.40 30.82% 

长安汽车 1597.33 5.58% 73.21 -35.37% 

比亚迪 7771.02 29.02% 402.54 34.00% 

乘用车公司 2025Q1 营业收入 增速 2025Q1 归母净利润 增速 

上汽集团 1376.80 -0.94% 40.05 40.37% 

江淮汽车 98.01 -13.00% -2.40 -461.28% 

北汽蓝谷 37.73 150.75% -13.58 -35.86% 

赛力斯 191.47 -27.91% 7.41 732.53% 

广汽集团 196.50 -7.95% -11.01 -200.82% 

长城汽车 400.19 -6.63% 17.51 -45.74% 

海马汽车 2.68 -37.89% -0.49 58.78% 

长安汽车 341.61 -7.73% 12.15 42.07% 

比亚迪 1703.60 36.35% 94.43 97.93% 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

表2：港股主要乘用车上市公司 2024 年营收及归母净利润表现单位：亿元（人民币） 

乘用车公司 2024 营业收入 增速 2024 归母净利润 增速 

理想汽车-W 1444.60 16.64% 80.32 -31.37% 

零跑汽车 321.64 92.06% -28.20 33.10% 

蔚来-SW 657.32 18.18% -226.57 -7.14% 

小鹏汽车-W 408.66 33.22% -57.90 44.19% 

吉利汽车 2401.94 34.03% 164.87 219.16% 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

盈利能力保持稳定。乘用车板块 2024 年毛利率为 15.46%，同比上升 0.93pct；净利率为 2.97%，同比下降

0.32pct；ROE（摊薄）为 7.11%，同比下降 0.70pct。2025Q1，乘用车板块毛利率为 14.56%，同比下降

0.76pct；净利率为 3.31%，同比上升 0.39pct；ROE（摊薄）为 1.55%，同比上升 0.08pct。2025Q1，板块

净利率有所回升。 

图9：乘用车板块毛利率与净利率  图10：乘用车板块净资产收益率（摊薄） 
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资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所注：2025Q1 为单季度 ROE，故较低 

 

研发投入不断扩大带动费用率上升。2024 年乘用车板块期间费用率为 12.06%，同比上升 0.46pct。其中，

销售费用率为 4.24%，同比下降 0.37pct；管理费用率为 2.90%，同比下降 2.94pct；研发费用率为 4.74%，

同比上升 0.57pct；财务费用率为 0.18%，同比上升 0.30pct。2025Q1，乘用车板块期间费用率为 11.92%，

同比下降 1.68pct。其中，销售费用率为 4.38%，同比下降 0.90pct；管理费用率为 3.20%，同比保持不变；

研发费用率为 5.74%，同比上升 0.51pct；财务费用率为-1.13%，同比下降 1.30pct。 

24 年，期间费用率仍保持上升态势，2025Q1 因受汇兑损益影响，财务费用下降带动期间费用率回落。自

2020 年以来新能源汽车飞速发展以来，各车企通过加大研发投入，增强产品竞争力，近期辅助驾驶与人工智

能的高速发展也对车企的研发能力有了更高的要求，研发费用率呈逐年上升的趋势，成为期间费用率上升的

主要原因。 

图11：乘用车板块期间费用率拆解  图12：乘用车板块期间费用率 

 

 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

总资产继续提升，资产负债率下降。2024 年乘用车板块总资产规模达 25,888.39 亿元，同比增长 6.44%；

2025Q1 总资产规模达 25812.24 亿元，同比增长 8.28%。资产负债率有所好转，从 23 年的高点回落，24

年为 66.69%，2025Q1 为 63.95%。 
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图13：乘用车板块总资产及增速单位：亿元  图14：乘用车板块资产负债率 

 

 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

25Q1现金流净额由正转负。乘用车板块2024年经营活动产生的现金流净额为2691.74亿元，同比增长1.00%；

2025Q1 经营活动产生的现金流净额为-203.01 亿元，2024Q1 为 10.36 亿元，由正转负，主要原因为板块部

分车企销售回款减少影响。 

图15：乘用车板块经营现金流及增速单位：亿元 

 
资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

 

3. 汽车零部件板块：营收利润均同比增长，净利率持续回升 

汽车零部件板块 2024 年实现营业收入 9,661.16 亿元，同比增长 6.14%；实现归母净利润 474.1 亿元，同比

增长 10.29%；实现扣非归母净利润 414.07 亿元，同比增长 10.54%。2025Q1，汽车零部件板块实现营业收

入 2,344.26 亿元，同比增长 7.40%；归母净利润为 143.23 亿元，同比增长 13.56%；扣非归母净利润为 124.84

亿元，同比增长 13.08%。2024 年至 2025Q1，零部件企业保持良好发展态势，归母净利润同比保持双位数

7.98%8.68%

18.51%

13.80%

6.44%
8.28%

0%
2%
4%
6%
8%
10%
12%
14%
16%
18%
20%

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

总资产 增速

61.66%

63.40%

62.10%

65.32%

67.42%66.69%

63.95%

58.00%

59.00%

60.00%

61.00%

62.00%

63.00%

64.00%

65.00%

66.00%

67.00%

68.00%

22.75% 63.44% 14.72% 59.48% 1.00%

-2059.09%

-2500%

-2000%

-1500%

-1000%

-500%

0%

500%

-500

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025Q1

经营活动产生的现金流净额 增速



 

东兴证券深度报告 
汽车行业 2024 年年报及 2025 年一季报综述：以旧换新政策推动业绩增长，行业盈利能力复苏 

P11 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

增长。我们认为零部件企业业绩增长的主要原因一方面是自主品牌的份额提升使得国内零部件企业进入到更

多车企供应链，另一方面是部分企业出海取得成效，扩大了海外份额。 

 

图16：汽车零部件板块营业收入及增速单位：亿元 

 
资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

 

图17：汽车零部件板块归母净利润及增速单位：亿元  图18：汽车零部件板块扣非后归母净利润及增速单位：亿元 

 

 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

 

毛利率保持稳定，净利率持续回升。汽车零部件板块 2024 年毛利率为 17.68%，同比下降 0.18pct；净利率

为 5.24%，同比上升 0.19pct；ROE（摊薄）为 7.65%，同比上升 0.29pct。2025Q1，汽车零部件板块毛利

率为 17.63%，同比下降 0.63pct；净利率为 6.46%，同比上升 0.35pct；ROE 为 2.21%，同比上升 0.12pct。

零部件企业近年来毛利率保持稳定水平，净利率于 2019 年触底后持续回升，净利率表现好于毛利率的主要

原因在于费用率的持续下降。 

 

图19：汽车零部件板块毛利率与净利率  图20：汽车零部件板块净资产收益率（摊薄） 
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资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所注：2025Q1 为单季度 ROE，故较低 

规模效应分摊费用。2024 年汽车零部件板块期间费用率为 11.49%，同比下降 0.26pct。其中，销售费用率

为 1.36%，同比上升 0.43pct；管理费用率为 5.21%，同比上升 0.16pct；研发费用率为 4.41%，同比下降

0.09pct；财务费用率为 0.52%，同比上升 0.10pct。2025Q1，汽车零部件板块期间费用率为 11.29%，同比

下降 0.82pct。其中，销售费用率为 1.36%，同比下降 0.41pct；管理费用率为 3.20%，同比下降 0.13pct；

研发费用率为 4.52%，同比下降 0.01pct；财务费用率为 0.36%，同比下降 0.26pct。零部件企业期间费用率

近年来呈下降趋势，我们认为主要原因是企业营收增长带来的规模效应分摊了销售费用与管理费用，从而减

少了期间费用率。 

图21：汽车零部件板块期间费用率拆解  图22：汽车零部件板块期间费用率 

 

 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

 

总资产与资产负债率持续提升。2024 年汽车零部件板块总资产规模达 13,584.11 亿元，同比增长 6.79%；

2025Q1 总资产规模达 13,791.77 亿元，同比增长 8.30%。2024 年资产负债率为 51.28%，同比上升 0.34pct；

25Q1 资产负债率为 50.39%，同比上升 0.48pct。 

图23：汽车零部件板块总资产及增速单位：亿元  图24：汽车零部件板块资产负债率 
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资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

 

现金流表现良好，25Q1同比大幅增长。2024年经营活动产生的现金流净额为813.45亿元，同比增长 5.82%；

2025Q1 经营活动产生的现金流净额为 95.25 亿元，同比增长 59.07%。 

 

图25：汽车零部件板块经营现金流及增速单位：亿元 

 
资料来源：东兴证券研究所 

 

4. 投资策略 

汽车指数年初至今涨幅明显。2025年1月1日至5月15日，上证指数上涨0.87%，沪深300指数下跌0.70%，

中证 1000 上涨 1.67%，市场整体风格偏向中小盘。汽车行业中，中信乘用车指数上涨 7.29%，中信汽车零

部件指数上涨 14.82%。 

 

图26：A 股主要指数及汽车行业指数年初至今涨跌幅（%） 
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资料来源：同花顺，东兴证券研究所注：以 2025 年 5 月 15 日收盘价计算 

 

乘用车板块：据中信乘用车指数（CI005136.CI），乘用车板块共 9 家上市公司，其中有 5 家公司市值超过

1000 亿，指数中权重超过 10%的有比亚迪与赛力斯，分别占指数的 48.5%和 15.6%。从估值指标看，以 5

月 15 日收盘价计算，PE-TTM（整体法）为 33.59 倍，PB 为 2.91 倍。乘用车指数年初涨幅主要由权重比亚

迪带动，其余公司年初至今均出现下跌。 

 

图27：中信汽车-乘用车Ⅲ指数 PE（TTM）  图28：中信汽车-乘用车Ⅲ指数 PB 

 

 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

整车企业中，关注智能化。目前汽车智能化进入加速发展期，头部企业逐渐在训练数据、训练设施、智驾生

态领域建立了领先优势。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。我们认为汽车

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：赛力斯（601127）、江淮汽车（600418）、北汽蓝谷（600733）、上汽集团（600104）。 

零部件板块：据中信汽车零部件指数（CI005138.CI），汽车零部件板块共 188 家上市公司，市值中位数为

56.88 亿元，其中 50 亿市值以下公司 43 家，占比 44%，30 亿以下市值 40 家，占比 21%。从估值指标看，
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以 5 月 15 日收盘价计算，PE-TTM 中位数为 30.36 倍，PB 中位数为 2.84 倍，估值自去年低点来得到明显

修复。汽车零部件板块今年以来表现远超大盘。我们认为汽车零部件行业的上涨一方面来自于企业盈利能力

的提升；另一方面受市场风格影响，小市值公司涨幅较多，而汽车零部件板块中小市值企业居多，结合近期

板块内部分公司开拓机器人相关业务，板块估值得到提升。 

图29：零部件企业市值分布 

 
资料来源：东兴证券研究所 

 

图30：中信汽车零部件行业 PE（TTM，中位数）  图31：中信汽车零部件行业 PB（中位数） 

 

 

 

资料来源：同花顺，东兴证券研究所  资料来源：同花顺，东兴证券研究所 

零部件企业中，我们更看重格局相对稳定的细分行业及具备较强公司治理能力的上市公司。目前我们重点研

究的细分行业包括但不限于以下领域： 

 汽车橡塑管路行业：首先，受益汽车排放升级、电动化等趋势，汽车用管路市场空间进一步打开。其次，

储能、数据中心将成为橡塑管路新的应用领域。我们在 2024 年 10 月 28 日外发《川环科技(300547)深

度报告：液冷管路市场前景可期，公司强自研、成本控制力将获超额增长》报告中阐述两个领域发展前

景。投资标的上，我们看好川环科技（300547）和溯联股份（301397）。川环科技在管路类型多样、
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橡胶配方、工艺创新和成本费用控制等领域具备优势；溯联股份则在尼龙管路核心零部件快速接头等上

处于国内领先地位。 

 内燃机产业链：国内混动趋势明显，内燃机将以混动形式长期存在。从当前的新能源汽车销量数据看，

插电混动占比不断提升，增速明显快于纯电动。内燃机产业链全球竞争格局稳定，A 股主要相关公司具

备稳定且较高的盈利水平。国内相关公司具备全球竞争力，通过不断提升国内及全球市场份额获得成长

性。我们更看好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。 

 汽车电子行业：在汽车产业电动化与智能化深度融合的产业趋势下，电子电气架构革新推动汽车电子产

品在整车中的渗透率不断提升，我们看好变速操纵控制系统龙头企业宁波高发（603788），公司强成本

控制、高效率将持续领先。 

5. 风险提示 

汽车行业景气度持续下行，海外关税政策发生变化，主要原材料大幅上涨，相关公司新产品开拓不及预期。 
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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 3 月数据点评：销量稳健增长，插混出口保持强势 2025-04-18 

行业普通报告 智驾行业点评报告系列：华为发布全年业绩，智能汽车解决业务首次盈利 2025-04-08 

行业普通报告 汽车行业：新关税落地，关注具备竞争力环节 2025-04-07 

行业普通报告 汽车行业 2 月数据点评：销量持续增长，自主品牌市占率超七成 2025-03-26 

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 

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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