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本报告导读： 
 
申万汽车指数下跌 1%，汽车整车指数相对持平，汽车零部件指数下跌 2%，商用车

指数下跌 2%。中欧就混动汽车贸易达成谅解，阶段性缓和出口压力。  

投资要点： 
 
[Table_Summary]  投资策略与建议：我们维持行业“增持”评级，看好：1）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。2）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。3）商用车方面：北

美挂车景气度有望大幅修复，推荐中集车辆。4）乘用车方面：看好

海外长期布局的车企，推荐吉利汽车、零跑汽车、比亚迪。 

 近一周（2026/9/28-2026/10/9，下同）：申万汽车指数下跌 1%，汽车

整车指数相对持平，汽车零部件指数下跌 2%，商用车指数下跌 2%。

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

赢 1%，汽车零部件指数相对持平，商用车指数跑输 1%。汽车行业

近一个月（2026/9/9-2026/10/9，下同）：涨幅靠前的标的为天龙股份、

襄阳轴承、德尔股份、中路股份、正强股份等，跌幅靠前的标的为飞

龙股份、威迈斯、湖南天雁、香山股份、长源东谷等。 

 根据乘联会数据，乘用车：9 月 1-27 日，全国乘用车市场零售 125.8

万辆，同比 2025 年 9 月同期下降 29%，较上月同期增长 1%，2026

年以来累计零售 1,297.3 万辆，同比下降 22%；9 月 1-27 日，全国

乘用车厂商批发 147.4 万辆，同比 2025 年 9 月同期下降 30%，较上

月同期下降 12%，2026 年以来累计批发 1,865.7 万辆，同比下降 7%。

新能源：9 月 1-27 日，全国乘用车新能源市场零售 82.7 万辆，同比

2025 年 9 月同期下降 20%，较上月同期增长 2%，2026 年以来累计

零售 750.1 万辆，同比下降 13%；9 月 1-27 日，全国乘用车厂商新

能源批发 103.2 万辆，同比 2025 年 9 月同期下降 11%，较上月同期

下降 7%，2026 年以来累计批发 1,081 万辆，同比增长 7%。 

 中欧就混动汽车贸易达成谅解，阶段性缓和出口压力。2026 年 10

月 9 日，中欧贸易投资磋商机制第二次例会联合声明（后续简称“声

明”）发布。根据声明形成的成果共识清单，中欧双方以符合 WTO

规则的方式就混动汽车贸易达成谅解，并将继续电动汽车反补贴案

企业价格承诺和复审相关程序。中欧双方商定，将于 2027 年 3 月召

开机制第三次例会。我们认为，欧盟对混动车未立即加税，阶段性

缓和了对欧有混动出口车企的出货节奏压力，但随着中国混动车对

欧出口销量的快速增长，不排除后续谈判中欧盟重启调查，建议关

注产能出海布局领先的车企，推荐吉利汽车、零跑汽车、比亚迪。 

 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（2026/9/28-2026/10/9，下同）：申万汽车指数下跌 1%，汽车整车指

数相对持平，汽车零部件指数下跌 2%，商用车指数下跌 2%。 

 

近一月（2026/9/9-2026/10/9，下同）：申万汽车指数下跌 5%，汽车整车指数

下跌 1%，汽车零部件指数下跌 6%，商用车指数相对持平。 

 

近一季度（2026/7/11-2026/10/9，下同）：申万汽车指数下跌 7%，汽车整车

指数下跌 1%，汽车零部件指数下跌 10%，商用车指数下跌 5%。 

 

2026 年以来（2026/1/1-2026/10/9，下同）：申万汽车指数下跌 23%，汽车整

车指数下跌 28%，汽车零部件指数下跌 21%，商用车指数下跌 31%。 

 

表1：汽车行业主要板块近期绝对收益（截至 2026年 10月 9日） 

 近一周 近一月 近一季度 2026年以来 

汽车（申万） -1% -5% -7% -23% 

汽车整车指数 0% -1% -1% -28% 

汽车零部件（申万） -2% -6% -10% -21% 

商用车（申万） -2% 0% -5% -31% 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

相对万得全 A： 

 

近一周：申万汽车指数相对持平，汽车整车指数跑赢 1%，汽车零部件指数

相对持平，商用车指数跑输 1%。 

 

近一月：申万汽车指数跑赢 1%，汽车整车指数跑赢 5%，汽车零部件指数

跑输 1%，商用车指数跑赢 6%。 

 

近一季度：申万汽车指数跑赢 3%，汽车整车指数跑赢 9%，汽车零部件指

数跑赢 1%，商用车指数跑赢 6%。 

 

2026 年以来：申万汽车指数跑输 18%，汽车整车指数跑输 23%，汽车零部

件指数跑输 16%，商用车指数跑输 26%。 

 

表2：汽车行业主要板块近期相对万得全 A收益（截至 2026年 10月 9日） 

 近一周 近一月 近一季度 2026年以来 

汽车（申万） 0% 1% 3% -18% 

汽车整车指数 1% 5% 9% -23% 

汽车零部件（申万） 0% -1% 1% -16% 

商用车（申万） -1% 6% 6% -26% 

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天龙股份、襄阳轴承、德尔股份、中路股

份、正强股份等。 

 

表3：汽车行业近一个月涨幅较大的标的（截至 2026年 10 月 9日） 

证券代码 证券简称 近一周 近一月 近一季 2026年以来 

603266.SH 天龙股份 13% 38% 33% -2% 

000678.SZ 襄阳轴承 -2% 36% 49% -16% 

300473.SZ 德尔股份 -2% 35% 41% 20% 
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600818.SH 中路股份 3% 25% 68% 0% 

301119.SZ 正强股份 19% 23% 40% -12% 

002813.SZ 路畅科技 0% 19% 38% -9% 

600418.SH 江淮汽车 -17% 13% -8% -54% 

003033.SZ 征和工业 1% 11% 21% 9% 

600699.SH 均胜电子 -6% 11% 2% -29% 

301233.SZ 盛帮股份 -2% 10% 8% -4% 

605228.SH 神通科技 3% 10% -19% -22% 

603997.SH 继峰股份 -2% 9% 18% -3% 

603529.SH 爱玛科技 5% 9% 17% -18% 

603949.SH 雪龙集团 -15% 8% -17% -16% 

002454.SZ 松芝股份 -2% 8% 14% -10% 

300893.SZ 松原股份 3% 7% -3% -34% 

000868.SZ 安凯客车 -5% 7% 16% -20% 

301310.SZ 鑫宏业 -2% 7% 3% 97% 

001278.SZ 一彬科技 3% 7% 17% -10% 

600218.SH 全柴动力 5% 6% 16% -18% 
 

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飞龙股份、威迈斯、湖南天雁、香山股份、

长源东谷等。 

 

表4：汽车行业近一个月跌幅较大的标的（截至 2026年 10 月 9日） 

证券代码 证券简称 近一周 近一月 近一季 2026年以来 

002536.SZ 飞龙股份 -8% -27% -21% 42% 

688612.SH 威迈斯 -6% -22% -6% -5% 

600698.SH 湖南天雁 -1% -21% 13% -27% 

002870.SZ 香山股份 -7% -20% 13% 9% 

603950.SH 长源东谷 -5% -20% -31% 70% 

603922.SH 金鸿顺 -5% -19% -8% -45% 

002126.SZ 银轮股份 -3% -18% -40% -13% 

605319.SH 无锡振华 -4% -18% -13% 3% 

300816.SZ 艾可蓝 -7% -18% -10% 13% 

300547.SZ 川环科技 -5% -17% -38% -44% 

605255.SH 天普股份 -8% -17% -24% -75% 

300825.SZ 阿尔特 -5% -16% -10% 10% 

002976.SZ 瑞玛精密 -5% -16% -24% -6% 

603161.SH 科华控股 -1% -16% 11% 4% 

603306.SH 华懋科技 -9% -15% -27% 3% 

300863.SZ 卡倍亿 -6% -15% -35% -3% 

300969.SZ 恒帅股份 -4% -14% -28% -18% 

301005.SZ 超捷股份 -3% -14% -52% -50% 

300585.SZ 奥联电子 -1% -14% -6% -22% 

000887.SZ 中鼎股份 -4% -14% -15% -23% 
 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 
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1.3. 乘用车周度销量 
 

根据乘联会数据： 

 

乘用车：9 月 1-27 日，全国乘用车市场零售 125.8 万辆，同比 2025 年 9 月

同期下降 29%，较上月同期增长 1%，2026 年以来累计零售 1,297.3 万辆，

同比下降 22%；9 月 1-27 日，全国乘用车厂商批发 147.4 万辆，同比 2025

年 9 月同期下降 30%，较上月同期下降 12%，2026 年以来累计批发 1,865.7

万辆，同比下降 7%。 

 

新能源：9 月 1-27 日，全国乘用车新能源市场零售 82.7 万辆，同比 2025 年

9 月同期下降 20%，较上月同期增长 2%，2026 年以来累计零售 750.1 万辆，

同比下降 13%；9 月 1-27 日，全国乘用车厂商新能源批发 103.2 万辆，同比

2025 年 9 月同期下降 11%，较上月同期下降 7%，2026 年以来累计批发 1,081

万辆，同比增长 7%。 

 

2. 中欧就混动汽车贸易达成谅解，阶段性缓和出口压力 
 

2026 年 10 月 9 日，中欧贸易投资磋商机制第二次例会联合声明（后续简称

“声明”）发布。根据声明形成的成果共识清单，中欧双方以符合 WTO 规

则的方式就混动汽车贸易达成谅解，并将继续电动汽车反补贴案企业价格

承诺和复审相关程序。中欧双方商定，将于 2027 年 3 月召开机制第三次例

会。 

 

我们认为，欧盟对混动车未立即加税，阶段性缓和了对欧有混动出口车企的

出货节奏压力，但随着中国混动车对欧出口销量的快速增长，不排除后续谈

判中欧盟重启调查，建议关注产能出海布局领先的车企，推荐吉利汽车、零

跑汽车、比亚迪。 
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3. 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： 

 

1） 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。 

 

2） 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。 

 

3） 商用车方面：北美挂车景气度有望大幅修复，推荐中集车辆。 

 

4） 乘用车方面：看好海外长期布局的车企，推荐吉利汽车、零跑汽车、比

亚迪。 

 

表5：重点公司业绩预测及财务估值 

代码 公司简称 
收盘价 

（2026/10/9） 

EPS（元/股） PE 
评级 

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

000338.SZ 潍柴动力 24.45  1.27  1.79  2.21  19.25 13.66 11.06 增持 

0179.HK 德昌电机控股 16.92  0.28  0.33  0.41  7.67 6.53 5.26 增持 

002126.SZ 银轮股份 32.97  1.13  1.50  1.99  29.18 21.98 16.57 增持 

002283.SZ 天润工业 7.71  0.32  0.45  0.55  24.09 17.13 14.02 增持 

9660.HK 地平线机器人-W 4.12  -0.81  0.06  -0.17  - 68.58 - 增持 

301039.SZ 中集车辆 7.41  0.48  0.54  0.77  15.44 13.72 9.62 增持 

0175.HK 吉利汽车 15.13  1.55  1.86  2.63  8.34 6.95 4.91 增持 

9863.HK 零跑汽车 34.80  0.39  2.15  4.27  76.21 13.82 6.96 增持 

002594.SZ 比亚迪 84.95  3.58  4.27  5.70  23.73 19.89 14.90 增持 

数据来源：Wind，国泰海通证券研究 

注： 

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

2）EPS 单位中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-W 按 1 港元=0.85 人民币元汇率换算，德昌电机控股按 1 美元=7.85 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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4. 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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本公司是本报告所述威迈斯(688612)的做市券商。本报告系本公司分析师根据威迈斯(688612)公开信息所做的独

立判断。 
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 评级 说明 

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

较标准，报告发布日后的 12 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 10%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～10%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

无评级 
对于个股未来市场表现与基准指数相比无

明确观点 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300 指数 

中性 基本与沪深 300 指数持平 

减持 明显弱于沪深 300 指数 
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