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本报告导读： 
 
申万汽车指数上涨 2%，汽车整车指数持平，汽车零部件指数上涨 2%，商用车指数

下跌 1%。北美数据中心柴发需求强劲，Generac 获亚马逊大型柴发备电项目。  

投资要点： 
 
[Table_Summary]  我们认为：汽车工业的规模化、体系化制造能力输出广泛，看好

AIDC 发电设备、商用车出海相关的景气成长机会。AIDC 发电方

面：从海外相关企业 2026 年中报看，北美 AIDC 发电设备需求旺

盛，相关企业营收、利润增长迅速。我们看好有交付、性能优势的

往复式燃气内燃机、燃料电池在北美 AIDC 主电源中渗透率持续提

升，推荐潍柴动力、德昌电机控股、银轮股份、天润工业。AI 应用

方面：看好头部大模型企业入局后 RoboX 泛化加速，推荐地平线机

器人。商用车方面：北美挂车景气度有望大幅修复，推荐中集车辆。

乘用车方面：看好吉利汽车、零跑汽车、比亚迪在海外的长期布局。 

 近一周（2026/9/11-2026/9/18，下同）：申万汽车指数上涨 2%，汽车

整车指数持平，汽车零部件指数上涨 2%，商用车指数下跌 1%。相

对万得全 A，近一周：申万汽车指数相对持平，汽车整车指数跑输

2%，汽车零部件指数跑赢 1%，商用车指数跑输 3%。汽车行业近一

个月（2026/8/19-2026/9/18，下同）：涨幅靠前的标的为光洋股份、众

泰汽车、德尔股份、艾可蓝、征和工业等，跌幅靠前的标的为超捷股份、

晋拓股份、星宇股份、九号公司-WD、宇通客车等。 

 根据乘联会数据，乘用车：9 月 1-13 日，全国乘用车厂商批发 55.0

万辆，同比去年 9 月同期下降 22%，较上月同期增长 22%，今年以

来累计批发 1773.3 万辆，同比下降 6%。新能源：9 月 1-13 日，全

国乘用车厂商新能源批发 41.1 万辆，同比去年 9 月同期增长 1%，

较上月同期增长 26%，今年以来累计批发 1018.9 万辆，同比增长

9%。 

 Generac 获亚马逊大型柴发备电项目。根据 Generac 控股（GNRC.N）

公告，2026 年 9 月 16 日，Generac 与 Amazon.com, Inc.（以下简称

“亚马逊”）签订了交易协议。本次亚马逊与 Generac 的柴发大单，直

接锁定了 2027-28 年的供货量，并且通过认股权证进行了绑定。 

 零跑汽车举办 2026 技术日。9 月 16 日，2026 零跑技术日在浙江湖

州举办。本次技术日，零跑发布一套整车架构与三大核心技术，均

将在明年产品上搭载。LEAP 5.0 整车架构包含 5.0 新移动空间物理

架构与四叶草 5.0 中央域控架构两个层面。三大核心技术分别面向

辅助驾驶、动力系统与电池体系。 

 风险提示：经济发展不及预期，原材料价格大幅上涨。 
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1. 行业一周行情回顾 

1.1. 汽车行业板块 
 

近一周（2026/9/11-2026/9/18，下同）：申万汽车指数上涨 2%，汽车整车指

数持平，汽车零部件指数上涨 2%，商用车指数下跌 1%。 

 

近一月（2026/8/19-2026/9/18，下同）：申万汽车指数持平，汽车整车指数下

跌 2%，汽车零部件指数上涨 1%，商用车指数下跌 7%。 

 

近一季度（2026/6/20-2026/9/18，下同）：申万汽车指数下跌 10%，汽车整车

指数下跌 8%，汽车零部件指数下跌 12%，商用车指数下跌 15%。 

 

2026 年以来（2026/1/1-2026/9/18，下同）：申万汽车指数下跌 21%，汽车整

车指数下跌 29%，汽车零部件指数下跌 17%，商用车指数下跌 35%。 

 

表1：汽车行业主要板块近期绝对收益（截至 2026 年 9 月 18 日） 

 近一周 近一月 近一季度 2026 年以来 

汽车（申万） 2% 0% -10% -21% 

汽车整车指数 0% -2% -8% -29% 

汽车零部件（申万） 2% 1% -12% -17% 

商用车（申万） -1% -7% -15% -35% 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

相对万得全 A： 

 

近一周：申万汽车指相对持平，汽车整车指数跑输 2%，汽车零部件指数跑

赢 1%，商用车指数跑输 3%。 

 

近一月：申万汽车指数跑输 1%，汽车整车指数跑输 2%，汽车零部件指数

跑赢 1%，商用车指数跑输 7%。 

 

近一季度：申万汽车指数跑输 1%，汽车整车指数跑赢 1%，汽车零部件指

数跑输 3%，商用车指数跑输 6%。 

 

2026 年以来：申万汽车指数跑输 21%，汽车整车指数跑输 29%，汽车零部

件指数跑输 17%，商用车指数跑输 35%。 

 

表2：汽车行业主要板块近期相对万得全 A 收益（截至 2026 年 9 月 18 日） 

 近一周 近一月 近一季度 2026 年以来 

汽车（申万） 0% -1% -1% -21% 

汽车整车指数 -2% -2% 1% -29% 

汽车零部件（申万） 1% 1% -3% -17% 

商用车（申万） -3% -7% -6% -35% 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.2. 汽车行业标的 
 

汽车行业近一个月涨幅靠前的标的为光洋股份、众泰汽车、德尔股份、艾可蓝、

征和工业等。 

 

表3：汽车行业近一个月涨幅较大的标的（截至 2026 年 9 月 18 日） 

证券代码 证券简称 近一周 近一月 近一季 2026 年以来 

002708.SZ 光洋股份 4% 59% 12% 28% 

000980.SZ 众泰汽车 8% 45% 3% -35% 

300473.SZ 德尔股份 6% 41% 1% 2% 

仅供内部参考，请勿外传
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300816.SZ 艾可蓝 7% 33% -21% 37% 

003033.SZ 征和工业 17% 29% 62% 9% 

002536.SZ 飞龙股份 1% 28% 17% 82% 

300825.SZ 阿尔特 1% 26% -22% 35% 

600818.SH 中路股份 10% 25% 68% -8% 

301007.SZ 德迈仕 1% 25% -6% -20% 

301119.SZ 正强股份 7% 23% -4% -32% 

300998.SZ 宁波方正 4% 23% 5% 44% 

002976.SZ 瑞玛精密 15% 23% 23% 25% 

301072.SZ 中捷精工 20% 22% 25% 126% 

603306.SH 华懋科技 10% 19% -25% 33% 

605088.SH 冠盛股份 8% 19% -19% -31% 

300611.SZ 美力科技 2% 19% 3% 0% 

301398.SZ 星源卓镁 3% 17% -5% -31% 

300237.SZ 美晨生态 -9% 17% 12% -12% 

000868.SZ 安凯客车 12% 17% 11% -20% 

002328.SZ 新朋股份 -3% 17% 3% 26% 
 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

汽车行业近一个月跌幅靠前的标的为超捷股份、晋拓股份、星宇股份、九号公

司-WD、宇通客车等。 

 

表4：汽车行业近一个月跌幅较大的标的（截至 2026 年 9 月 18 日） 

证券代码 证券简称 近一周 近一月 近一季 2026 年以来 

301005.SZ 超捷股份 3% -24% -40% -43% 

603211.SH 晋拓股份 2% -22% -45% -10% 

601799.SH 星宇股份 2% -18% -36% -40% 

689009.SH 九号公司-WD 2% -14% 15% -30% 

600066.SH 宇通客车 -2% -13% 0% -16% 

301397.SZ 溯联股份 8% -11% -8% -12% 

002448.SZ 中原内配 -2% -11% -15% -11% 

603040.SH 新坐标 3% -11% -28% -24% 

603089.SH 正裕工业 1% -11% 0% -24% 

603013.SH 亚普股份 1% -11% -19% -41% 

605333.SH 沪光股份 2% -10% -12% -45% 

605133.SH 嵘泰股份 4% -10% -32% -29% 

300893.SZ 松原股份 4% -10% -25% -42% 

605255.SH 天普股份 0% -10% -24% -72% 

600733.SH 北汽蓝谷 -2% -10% -20% -43% 

300258.SZ 精锻科技 0% -9% -29% -38% 

603129.SH 春风动力 0% -9% 31% 6% 

300928.SZ 华安鑫创 -2% -9% -27% -27% 

301039.SZ 中集车辆 -1% -8% 6% -16% 

600418.SH 江淮汽车 2% -8% -37% -61% 
 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

1.3. 公路物流运价 
 

上周（2026 年 9 月 14 日-2026 年 9 月 18 日），由中国物流与采购联合会和

林安物流集团联合调查的中国公路物流运价指数为 1048.29 点，比前一周回

落 0.08%。分车型看，各车型指数环比有所回落。其中，整车指数为 1053.95

仅供内部参考，请勿外传



行业跟踪报告 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 5 of 9 

点，比前一周回落 0.10%；零担轻货指数为 1024.21 点，比前一周回落 0.03%；

零担重货指数为 1053.92 点，比前一周回落 0.09%。 

 

1.4. 乘用车周度销量 
 

根据乘联会数据： 

 

乘用车：9 月 1-13 日，全国乘用车市场零售 51.5 万辆，同比去年 9 月同期

下降 23%，较上月同期增长 4%，今年以来累计零售 1223.1 万辆，同比下降

21%；9 月 1-13 日，全国乘用车厂商批发 55.0 万辆，同比去年 9 月同期下

降 22%，较上月同期增长 22%，今年以来累计批发 1773.3 万辆，同比下降

6%。 

 

新能源：9 月 1-13 日，全国乘用车新能源市场零售 36.2 万辆，同比去年 9

月同期下降 10%，较上月同期增长 16%，今年以来累计零售 703.6 万辆，同

比下降 12%；9 月 1-13 日，全国乘用车厂商新能源批发 41.1 万辆，同比去

年 9 月同期增长 1%，较上月同期增长 26%，今年以来累计批发 1018.9 万

辆，同比增长 9%。 

 

 

2. Generac 获亚马逊大型柴发备电项目 
 

北美数据中心柴发需求强劲。根据 Generac 控股（GNRC.N）公告，2026 年

9 月 16 日，Generac 与 Amazon.com, Inc.（以下简称“亚马逊”）签订了交易

协议，根据该协议，公司向亚马逊的全资子公司 Amazon.com NV Investment 

Holdings LLC（以下简称“控股公司”）发行了一项认股权证，授权其以每股

200.9266 美元的价格购买公司最多 1,693,745 股普通股。其中 307,954 股认

股权证股份立即归属，其余部分将在认股权证有效期内分多期归属，归属条

件为公司及其全球关联方从亚马逊及其关联方处收到或代其收取的用于亚

马逊数据中心的备用发电机组的总毛付款额（扣除某些抵销项）最高达 80

亿美元。在发行当日，公司与亚马逊签署了长期供应协议。预计 2027 年和

2028 年初始交付的备用发电机组总额为 24 亿美元。 

 

从本次 Generac 所获大单看，数据中心柴发仍然供不应求。本次亚马逊与

Generac 的柴发大单，直接锁定了 2027-28 年的供货量，并且通过认股权证

进行了绑定。我们认为：柴发的系统设计门槛、供应链门槛决定了其扩产的

难度；预计在中短期内，北美数据中心柴发仍然处于供不应求的状态，看好

国产供应链潍柴动力、天润工业。 

 

 

3. 零跑汽车举办 2026 技术日，发布全新整车架构与三

大核心技术 
 

9 月 16 日，2026 零跑技术日在浙江湖州举办。本次技术日，零跑发布一套

整车架构与三大核心技术，均将在明年产品上搭载。 

 

LEAP 5.0 整车架构包含 5.0 新移动空间物理架构与四叶草 5.0 中央域控架

构两个层面。其中，新移动空间架构通过 XYZ 三向拓展，舱内长度空间提

升19%，前排腿部宽度提升37.5%，舱内高度提升63.7%，得房率超过100%。

四叶草 5.0 采用全车 48V 供电、全车以太网与车云 AgentOS，实现中央集

成控制，整车线束缩短至 500 米。这一架构的发布，意味着零跑在整车底层

平台上完成了从“跟随式迭代”到“原生定义”的转变。 

 

三大核心技术分别面向辅助驾驶、动力系统与电池体系。LWM 世界模型辅

仅供内部参考，请勿外传
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助驾驶从第一性原理出发重构模型架构，不依赖规则，代码量减少 90%，可

支持 200Tops 至 1280Tops 不同算力等级。零跑方面表示，所有激光雷达版

老用户将免费升级，且终身免费使用。MM-i 多模混动电驱实现发电机复用

参与驱动，双电磁离合器同轴集成，体积减小 25%，重量减轻 40%，驱动

效率达 91.5%。CTC 3.0 高低压融合电池将低压电池集成进电池包，取消传

统蓄电池，低压电池电量提升 7 倍，实现终身免维护，同时针对此项技术专

利向全行业开源。 

 

 

4. 投资策略与建议 
 

我们维持行业“增持”评级，投资策略与建议如下： 

 

我们认为：汽车工业的规模化、体系化制造能力输出广泛，看好 AIDC 发

电设备、商用车出海相关的景气成长机会。 

 

AIDC 发电方面：从海外相关企业 2026 年中报看，北美 AIDC 发电设备需

求旺盛，相关企业营收、利润增长迅速。我们看好有交付、性能优势的往复

式燃气内燃机、燃料电池在北美 AIDC 主电源中渗透率持续提升，推荐潍柴

动力、德昌电机控股、银轮股份、天润工业。 

 

AI 应用方面：看好头部大模型企业入局后 RoboX 泛化加速，推荐地平线机

器人。 

 

商用车方面：北美挂车景气度有望大幅修复，推荐中集车辆。 

 

乘用车方面：看好吉利汽车、零跑汽车、比亚迪在海外的长期布局。 

 

 

5. 风险提示 
 

经济发展不及预期，原材料价格大幅上涨。  
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表5：重点公司业绩预测及财务估值 

公司名称 代码 
收盘价 

（2026/9/18） 

EPS PE 
评级 

2025A 2026E 2027E 2025A 2026E 2027E 

吉利汽车 0175.HK 15.94 1.67 1.86  2.63  9 7  5  增持 

比亚迪 002594.SZ 84.30 3.58 4.27  5.70  24 20  15  增持 

零跑汽车 9863.HK 37.26 0.39 2.15  4.27  89 15  7  增持 

天润工业 002283.SZ 8.26 0.33 0.45  0.55  26 18  15  增持 

德昌电机控股 0179.HK 18.78 0.29 0.27  0.33  11 9  7  增持 

地平线机器人 9660.HK 4.20 -0.81 -0.21  -0.18  - - - 增持 

潍柴动力 000338.SZ 27.23 1.27 1.79  2.21  22 15  12  增持 

中集车辆 301039.SZ 7.35 0.48 0.54  0.77  15 14  10  增持 

银轮股份 002126.SZ 39.37 1.15 1.50  1.99  35 26  20  增持 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

注： 

（1）收盘价中，吉利汽车、零跑汽车、地平线机器人和德昌电机控股单位为港元，其余为人民币元； 

（2）EPS 单位德昌电机控股为美元，其余为人民币元； 

（3）计算 PE 时，吉利汽车、零跑汽车、地平线机器人按 1 港元=0.86 人民币元汇率换算，德昌电机控股按 1 美元=7.84 港元汇率

换算; 

（4）德昌电机控股表中 2025A/2026E/2027E 数据对应的是 FY2025A、FY2026E、FY2027E。 
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投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

 

以报告发布后的 12 个月内的市场表现为比
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