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主要内容： 

中国汽车行业快速发展，新能源汽车延续亮眼表现，国内自主品牌车企的全

球认可度持续提升，其内销及出口均存在一定增长空间。此外，整车及零部件

企业的生产组织关系加速变革，由链状逐步向网状转变，主机厂加大垂直整

合力度，汽车零部件供应商或将进一步集中，技术实力偏弱、规模较小的后排

零部件企业面临的压力有所加大。同时，部分头部车企销量高增，顺利开启出

海进程，其产业链配套零部件企业有望迎来较好发展机遇。综合影响下，2025

年汽零行业信用资质预计总体平稳。 

 

整车市场多轮“价格战”对零部件企业利润形成挤压，大型零部件厂商将逐

步体现规模优势。2024 年前三季度中国汽车市场各月度销量整体平稳，整车

市场销售稳中有增，其中新能源汽车延续亮眼表现，其内销及出口均延续较

高增速。但主流车企掀起的多轮“价格战”，对零部件厂商利润形成挤压，同

时回款周期的拉长，造成一定资金压力，大型零部件厂商凭借规模优势将更

具降本空间。 

 

2025 年汽零行业信用资质预计总体平稳，细分领域各具特点。具体来看，动

力电池方面，需求高增、主机厂供应商多元化和出海趋势下，看好头部动力

电池企业和技术储备、生产能力较强的二三线企业。智能化相关产业链可

期，高阶智能硬件预装及软件迭代模式下，智能座舱配置率持续提升，相

关企业进入业绩爆发期。线控制动市场将持续受益于新能源汽车增长、自

主品牌汽车崛起和汽车智能化浪潮，国产化替代可期。电驱动系统方面，

多电机趋势进一步打开市场空间，多合一电驱动集成趋势下，看好自供电

机企业和能够提供多合一电驱动系统方案的企业。汽车轻量化方面，铝合

金压铸件渗透率有望进一步提升，行业企业加速扩产，看好具备生产规模

优势的头部企业，但亦需关注部分企业后续产能利用率情况。 
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一、行业运营环境

2024 年前三季度整车销售稳中有增，新能源汽车延续亮眼表现，其中以插电混电动车增长势头最好，

整车出口保持增长，自主品牌车企的全球认可度继续提升；预计 2025 年结构性增长能够为部分头部新能源

汽车厂商配套产业链和具备出海能力的汽车零部件企业带来较好发展机遇 

2024 年前三季度国家发改委、财政部及地方政府持续推动汽车以旧换新，给予置换补贴支持，中国汽

车市场整体呈稳中有增态势。根据中汽协数据显示，2024 年 1-9 月，我国汽车产销分别完成 2,147.0 万辆和

2,157.1 万辆，同比分别增长 1.9%和 2.4%。值得关注的是，随着国内自主品牌新能源汽车性能持续提升，品

牌价值不断增加，新能源汽车较高的景气度得以延续，2024 年 1-9 月，我国新能源汽车产销分别完成 831.6

万辆和 832.0 万辆，同比分别增长 31.7%和 32.5%，表现亮眼。细分来看，插电混动车型是 2024 年新能源汽

车增长的主力，其产销量分别增长 80.9%和 78.5%；同期纯电车型的产销量分别增长 11.8%和 17.6%，而燃

油车则下滑 12.6%和 16.0%，处于加速下滑趋势。出口方面，自 2023 年以来，中国汽车出口量首超日本，

跃居全球第一，2024 年仍保持增长势头，2024 年 1-9 月，我国汽车整车出口 431.2 万辆，同比增长 27.3%；

其中新能源汽车出口 92.8 万辆，同比增长 12.5%，自主品牌的全球认可度继续提升。 

图 1 新能源汽车延续亮眼表现（单位：万辆，%）  图 2  2024 年整车出口保持增长（单位：万辆） 

 

 

 
资料来源：中汽协，中证鹏元整理  资料来源：中汽协，中证鹏元整理 

对汽车零部件企业而言，上游大宗原材料包括热轧、铝锭及电池主材的价格逐步回落，塑料及铝锭价

格有所走高，综合来看整体平稳；但下游整车市场“量增价减”，存在成本转移压力 

从汽零制造上游来看，热轧、铝锭和塑料在汽车零部件制造中占比较高，此外，汽车电池占新能源整车

成本约 40%，其核心材料包括正极材料碳酸锂、负极材料石墨、隔膜以及电解液，上述为汽车零部件制造的

主要原材料。2024 年热轧价格走弱，碳酸锂价格则从高位大幅回落，石墨价格亦呈下行趋势，部分相关零

部件企业的成本控制压力有所缓解；而传统原材料铝锭和塑料的价格则波动上升，对相关零部件成本控制仍

构成一定压力。综合来看，汽车产业涉及上游原材料众多，此升彼降下整体趋势平稳。 
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图 3 热轧及铝锭价格走势（单位：元/吨）  图 4  电池主要材料价格走势（单位：万元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中证鹏元整理  资料来源：Wind，安泰科，中证鹏元整理 

从下游整车厂商来看，2024 年 2 月，比亚迪高举“电比油低”，将插电式混合动力车型价格下探至 8 万

元以内，主攻合资燃油车企所掌控的入门级轿车市场。根据乘联会数据，全市场各类车型销售价格连年下

降，2024 年 1-11 月以新能源汽车售价降幅为最高。按照行业惯例，供应商每年向车企提供 3%-5%的降幅，

但由于近年价格战持续，部分零部件厂商被主机厂要求降价 10%-20%，同时拉长回款周期，对零部件企业

利润空间形成较大积压。大型零部件厂商具备规模优势，通过技术降本的空间更大，而小型厂商的降价转移

压力则会更大，降本压力下大型厂商承受能力更强。 

表 1 近年整车市场各类车型降价幅度（单位：万元） 

新车降价的综合情况 2024 年 1-11 月 2023 年 2022 年 

新能源 

新车降价车型均价 21.3 22.8 23.3 

降价幅度 1.5 2.3 2.2 

降价比例 6.8% 10.0% 9.6% 

常规车型 

新车降价车型均价 17.7 22.2 21.1 

降价幅度 1.1 1.9 4.2 

降价比例 6.1% 8.7% 19.9% 

总体 

新车降价车型均价 19.8 22.7 22.0 

降价幅度 1.3 2.2 3.4 

降价比例 6.5% 9.6% 15.4% 

资料来源：乘联会，中证鹏元整理 

汽车零部件供应链逐步从链状向网状转变，主机厂加大产业链垂直整合力度，核心零部件供应商或较

过去有所集中，部分头部主机厂产业链配套供应商将迎来发展机会 

燃油车时代汽车行业供应链以金字塔结构为主，即整车厂到一级、二级、三级供应商层层递进，秩序明

晰，整车厂多直接同一级供应商沟通协作，二、三级相对较少；但随着汽车电动化和智能化将三电系统、智

能系统和互联网引入汽车行业，汽车供应链呈日趋复杂态势。部分整车厂商加大产业链垂直整合力度，如比

亚迪致力于自研自供电池、电机、芯片等重要零部件，特斯拉则致力于自动驾驶系统的自研自供；部分整车
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厂商有时寻求绕过部分一级供应商，同二级供应商联合开发零部件，有时绕过电池企业投资锂矿等上游原材

料等。此外，如华为等供应商着力为整车厂商提供“交钥匙”方案，试图成为战略重要性堪比整车厂的供应

商。究其原因，汽车“新四化”后，部分零部件一体化趋势明显，且整车厂商更为注重车机系统的配合及后

期软件的升级迭代，掌握车辆更多的生产环节和用户数据，有助于其提升产品力，缩短车辆迭代周期，获取

竞争优势。在此趋势下，预计未来更多整车厂商存在垂直整合需求，核心零部件供应商或相较燃油车时代更

为集中。 

图 5 传统燃油车供应链体系  图 6 新能源汽车供应链体系 

 

 

 

资料来源：公开资料，中证鹏元整理  资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

具体来看，近年在电动化、智能化进程提速的背景下，部分新能源汽车主机厂能够获得较好的市场优势。

2019-2022 年特斯拉及比亚迪产业链表现突出，2023 年理想汽车产业链受益明显，2024 年华为产业链实现

规模快速增长，同上述主机厂的制造体系合作较为密切的零部件企业有望迎来较好发展机会。中长期来看，

上述整车企业在全球市场中不断提升市占率，亦将有助于国内零部件企业在全球汽车供应链体系中获得更

为重要的市场地位。 

随着以新能源为主的主机厂加速出海，具备出海能力的配套汽零企业亦迎来全球化发展空间 

至今，中国汽车零部件出海主要有以下几种模式：（1）通过收购出海，以中鼎股份、继峰股份、文灿股

份、均胜电子等为代表，以收购海外本土厂商为基础向外拓展；（2）海外建厂出海，以爱柯迪、嵘泰股份等

为代表，跟随国际一级供应商共同出海，在东南亚、墨西哥等地建厂，一方面可更好服务海外客户，另一方

面亦有助于缓解关税壁垒对企业构成的影响；（3）跟随主机厂出海，以特斯拉产业链为例，其多家配套零部

件企业相继在墨西哥等地建厂，有利于零部件企业的全球市场供应。 

具体来看，海外布局较早的中国汽车零部件工厂已开始形成规模化收入和利润，随着特斯拉以及自主品

牌整车企业加速出海，其有望进一步打开自身成长空间。目前，国内本土整车厂商如比亚迪、奇瑞、华为产

业链等具备较好的新能源汽车市场竞争优势，随着上述企业进一步开拓海外市场，亦有望驱动产业链上配套

汽零企业的业绩增长。 
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二、细分行业经营情况及展望

（一）动力电池 

2024年国内装机需求高增，年底呈现产销两旺，加速动力电池企业库存消耗，预计2025年动力电池国

内装机量仍将保持一定增速；海外方面， 2025年头部企业海外产能布局有望增强海外市场开拓能力，欧盟

及南美市场可期；头部动力电池企业在需求及出海过程中将充分受益，但主机厂电池供应商多元化给二三

线企业带来机遇； 此外，2025年复合集流体等降本技术大规模应用及固态电池技术爆发亦值得关注 

受益于主机厂价格下调、地补、国补等新能源汽车消费刺激政策，2024年1-11月我国动力电池装机量

473.10GWh，同比增长39%，增速较2023年有所加快，需求高增加速了动力电池企业库存消耗，11月装机量

同比高增50%，年底呈现产销两旺；出口方面，海外需求表现较为疲软，2024年1-10月我国动力电池出口同

比增速下滑至3%，2024年9月美国正式实施的“301关税法案”对中国锂电池等进行关税加征并进行进口限

制，欧盟“新电池法案”的实施亦对电池出口提出了更高要求，2025年中美贸易摩擦难见根本缓解，但头部

企业在欧盟等的产能布局有望增强海外市场开拓能力，海外需求恢复需关注欧盟、南美等市场新能源政策及

需求情况。 

电池企业有较强的头部效应，头部企业宁德时代和弗迪动力仍保有一定的技术和规模优势，二三梯队企

业竞争激烈，近年我国动力电池装机量CR3均在75%以上，CR10在95%以上。2024年1-11月，我国动力电池

装机量CR3为76%，同比下降2.4个百分点，CR10为96%，同比下降1.3个百分点；弗迪动力外供规模加大，

部分二三梯队的电池厂商市场份额实现高速增长。其中，中创新航同小鹏、长安等10余家车企建立了良好的

合作，2023年受益小鹏新款车型的大卖，装机量占比同比上升；蜂巢能源、欣旺达等也进入理想汽车供应链；

鸿蒙车行亦引入多家电池供应商。此外，国内几乎所有头部车企都已涉足电池产业进行一体化布局，包括长

城、吉利、长安、广汽、上汽等。预计2025年头部动力电池企业在装机量提升中充分受益，技术储备和生产

能力较强的二三梯队企业有望受益于主机厂动力电池供应商多元化、合作升级及合作车型热销，表现出较强

的业绩弹性；其余中部及尾部仍将持续出清。 

此外，动力电池行业供给格局由第三方独供向多元化供应商及自供结合的方向发展，主机厂对动力电池

降本诉求仍强烈，2025年复合集流体有望迎来大规模应用，进一步改善动力电池成本结构。2024年头部电池

企业纷纷公布固态电池研发进展和技术突破，2025年有望进入技术爆发期。 
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图 7 中国动力电池装机量回升（GWh）  图 8 中国动力电池出口量回落（GWh） 

 

 

 
资料来源：公开资料，中证鹏元整理  资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

（二）智能驾驶和智能座舱 

智能座舱配置率持续提升，相关企业进入业绩爆发期；高阶智能硬件预装及软件迭代模式下，静待智

能驾驶政策新突破 

2024 年智能座舱和智能驾驶两大方向齐头并进，智能座舱实现难度相对低且性价比更高，其成为智能

化主线上率先落地场景；高阶智能硬件预装及软件迭代模式下，静待智能驾驶政策新突破。目前我国智能座

舱的渗透率远快于全球，成为智能座舱主要消费市场，预计渗透率到 2025 年将突破 76%，域控制器渗透率

亦持续提升。2024 年国内新势力中高端车型智能驾驶芯片及感知系统预装占比接近 20%，预计 2025 年继续

提升，同时搭载高阶智能驾驶功能的车型价格已进入 20 万元以下的价格区间，智能驾驶普及率有望加速提

升，相关硬件企业业绩提前释放，此外若 2025 年特斯拉 FSD 入华及 L3 及以上智能驾驶政策落地有望进一

步刺激全产业链需求。 

图 9 国内智能座舱配置率高于全球市场  图 10 高阶智能搭载量预计逐年提升（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：公开资料，中证鹏元整理  资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

2024 年前三季度智能座舱域控制器、抬头显示相关企业业绩保持高增，预计后续随主机厂合作加深以

及相关车型开发及量产仍具有较好的成长性；尽管高阶智能驾驶政策尚待进一步落地，相关企业在车路云协
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同、AI 大模型车端落地、高精地图及车规级芯片方面持续布局，并与主要车企建立了合作关系并提供解决

方案，后续增长潜力可期。 

图 11 智能座舱业绩释放、智能驾驶尚待爆发（亿元，%） 

 

资料来源：中国海关总署，中证鹏元整理 

（三）制动系统 

线控制动市场空间将持续受益于新能源汽车增长、自主品牌汽车崛起和汽车智能化浪潮，市场空间较

为广阔，国产化替代可期 

汽车制动系统主流类型分为两种，分别为适配燃油车的真空助力器系统和适配新能源汽车的线控制动，

线控制动在响应时间、制动距离方面具有明显优势，能够通过动能回收延长新能源汽车续航里程，亦是高阶

智能驾驶重要执行部件。在汽车电动化和智能化趋势下，线控制动迎来了爆发式增长，2023 年我国乘用车

前装标配线控制动系统交付新车 795.77 万辆，渗透率已经达到 37%，2024 年 1-6 月进一步提升至 45.8%。

电子液压制动（EHB）根据集成度高低进一步分为 Two Box 和 One Box 方案，Two Box 方案中，电子稳定

系统（ESC）和电子助力器相互独立、互为冗余，One Box 方案中，ESC 与电子助力器集成在一起，集成化

程度更高。此外电子机械制动（EMB）是在的基础上进一步简化，有望成为线控制动终极形态之一，但现阶

段量产难度大。2024 年 1-6 月 One Box 方案占 65.1%，已成为目前线控系统的主流方案。2025 年预计线控

制动渗透率将持续受益于新能源汽车增长、自主品牌汽车崛起和汽车智能化浪潮，未来行业空间较为广阔。 

从竞争格局来看，传统制动系统玩家博世、大陆、采埃孚市占率高，并在线控制动领域取得了先发优势

和技术领先，但近年国内新能源汽车配套厂商持续取得技术突破，自主品牌线控制动搭载率更高，成本优势

相对明显，国产化替代可期。 
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图12  2024 年上半年线控制动市场格局（One Box 方

案） 

图13  2023 年前三季度主要线控企业经营情况（单位：

亿元） 

 

 

资料来源：盖世汽车，中证鹏元整理 资料来源：Wind，中证鹏元整理 

（四）电机系统 

多电机趋势进一步打开市场空间，多合一电驱动集成趋势下，看好自供电机企业和能够提供多合一电

驱动系统方案企业表现 

电动化趋势下，驱动电机代替燃油动力，减速器替代变速器，并由电控器件控制电驱动系统运作。电驱

动系统在新能源汽车产业链中地位关键，产品要求高，生产工艺较为复杂，且单款新电机开发费用高，近年

来向扁线电机、多电机、三合一集成方向发展。随着新能源汽车的不断发展，驱动电机及电驱动系统销量均

高增，根据 NE 时代数据，2023 年新能源汽车驱动电机全年搭载量 833 万台，同比增长 44%、驱动电控全

年搭载两 830 万台，同比增长 44%、三合一电驱动系统搭载量 545 万台，同比增长 51%，渐成主流。 

竞争格局来看，电机行业前期固定投资较大，整车厂及主要零部件企业均有布局，呈现整车厂和第三方

电机企业共同竞争的格局，整车企业具有自研和产业链集成优势，电机作为新能源汽车的核心驱动部件，有

更大的驱动力进行自研，诸如弗迪动力开发的三合一、五合一和八合一电驱动系统主要自供、特斯拉及蔚来

电驱系统完全自供。另有知名零部件企业及从传统电机转型的厂商，亦具备一定技术优势和量产能力，包括

联合电子、汇川联合动力、方正电机、双林汽车等。电控系统技术壁垒较高，行业参与者主要为整车厂自供

和第三方电驱动供应商，尼得科、联合电子为代表的外资或合资电机控制器厂商可靠性好、功率密度高，我

国电控市场目前主要由海外供应商占据。多合一电驱动集成趋势下，看好自供电机企业和能够提供多合一电

驱动系统方案企业表现。 
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图14  2023 年前十大电机配套企业（单位：万） 图15  2023 年前十大电控配套企业（单位：万） 

  

资料来源：Ne 时代，中证鹏元整理 资料来源：Ne 时代，中证鹏元整理 

图16  2023 年前十大电驱动系统配套企业（单位：万） 
图17  2023 年前三季度主要企业经营情况（单位：亿

元） 

  

资料来源：Ne 时代，中证鹏元整理 资料来源：Wind，中证鹏元整理 

（五）一体化压铸行业 

汽车轻量化持续推进，有望提升铝合金压铸件的渗透率，预计未来行业增长空间仍较为广阔；近年行

业企业加速扩产，生产规模优势进一步向头部企业集中，亦需关注部分企业后续产能利用率情况 

随着整车制造持续向轻量化、智能化推进，车用铝合金压铸件渗透率不断提升。近年一体化压铸则实现

了轻量化设计的制造工艺和材料突破，相比传统压铸工艺在材料利用、生产效率、产品质量和一致性等方面

具有明显的优势。根据 Drive Aluminum 和欧洲铝业协会统计，至 2025 年北美轻型汽车用铝量约 234kg/辆，

欧洲汽车平均用铝辆 2022 年约 205kg/辆；而根据 CM group 数据，2023 年中国乘用车平均用铝量约 167.4kg/

辆，相较欧美市场仍具有较大提升空间。而根据中国汽车工程学会发布的《节能与新能源汽车技术路线图》，

我国单车铝用量具体目标为至 2025 年 250kg/辆，至 2030 年 350kg/辆，预计未来行业增长空间较为广阔。 

从行业国内竞争格局来看，随着行业市场规模提升，近年国内头部铝压铸企业均处于扩产状态，且相继
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布局大型超大型压铸机，进入一体化压铸细分领域。头部企业能够通过资金优势，扩张中大件产品产能，在

规模化效益及盈利空间方面获得较大竞争优势，与此同时亦需注意到相较于整车销售的增速，近年车用铝合

金压铸的产能扩张速度更快，部分企业后续营收增速及产能利用率情况值得关注。 

表 2 国内主要铝压铸企业大型压铸机产能布局情况 

公司 大型压铸机布局 

拓普集团 2021 年购入大型压铸机 7200T 超过 6 台，4500T 超 10 台 

爱柯迪 2022 年扩产购置 45 台压铸机，型号包括 840T 至 8400T 不等。墨西哥二期项目主打 3000-5000T 

旭升集团 以 1300T-4500T 为主，另有 6600T、8800T 压铸机 

广东鸿图 拥有超过 150 台压铸设备，吨位涵盖 160T 至 16000T，其中 16000T 超大型压铸单元为全球最大 

文灿股份 共有 1100T-4500T 大型压铸机超过 75 台，6000T 压铸机 2 台，7000T 的 3 台，9000T 的 4 台 

泉峰汽车 以 3000T-5000T 为主 

资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

图18  2024 年前三季度主要压铸企业经营情况（单位：亿元） 

 

资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

三、结论

整车市场销售稳中有增，新能源汽车延续亮眼表现，但呈量增价减态势，零部件企业存在价格转移压力。2024

年前三季度中国汽车市场各月度销量整体平稳，新能源汽车内销及出口均延续较高的增速。但包括头部企业在内

的主流车企仍掀起多轮“价格战”，部分零部件厂商被主机厂要求降价幅度偏高，同时回款周期有所拉长，存在

成本转移压力，降本压力下具有规模优势的大型零部件厂商将更具承受能力。 

头部主机厂产业链配套供应商和具备出海能力的零部件企业或将迎来较好发展机会。在电动化、智能化进程

提速的背景下，2019-2022年特斯拉及比亚迪产业链表现突出，2023 年理想汽车产业链受益明显，2024 年华为产

业链实现规模快速增长，上述整车企业在全球市场中不断强化优势，亦将有助于国内零部件企业在全球汽车供应

链体系中获得更为重要的市场地位。此外，海外布局较早的中国汽车零部件工厂已开始形成规模化收入和利润，
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随着自主品牌整车企业加速出海，其有望进一步打开自身成长空间。 

细分行业来看：1）头部动力电池企业有望在需求高增及出海中充分受益；主机厂电池供应商多元化给

技术储备和生产能力较强二三线企业带来机遇。2024 年国内装机需求高增，年底呈现产销两旺，加速动力

电池企业库存消耗，预计 2025 年动力电池国内装机量仍将保持一定增速；海外方面，对比 2024 年中美贸

易摩擦及欧盟新电池法案等扰动下较为疲软的海外需求，2025 年头部企业海外产能布局有望增强海外市场

开拓能力，欧盟及南美市场可期；头部动力电池企业在需求及出海过程中将充分受益，但主机厂电池供应商

多元化给二三线企业带来机遇，技术储备和生产能力较强的二三梯队企业有望表现出较强的业绩弹性； 此

外，2025 年复合集流体等降本技术大规模应用及固态电池技术爆发亦值得关注。2）智能座舱配置率持续提

升，相关企业进入业绩爆发期；高阶智能硬件预装及软件迭代模式下，静待智能驾驶政策新突破。2024 年

国内新势力中高端车型智能驾驶芯片及感知系统预装占比接近 20%，预计 2025 年继续提升，同时搭载高阶

智能驾驶功能的车型价格已进入 20 万元以下的价格区间，智能驾驶普及率有望加速提升，此外若 2025 年

特斯拉 FSD 入华及 L3 及以上智能驾驶政策落地有望进一步刺激全产业链需求。3）线控制动市场空间将持

续受益于新能源汽车增长、自主品牌汽车崛起和汽车智能化浪潮，市场空间较为广阔，国产化替代可期。

在汽车电动化和智能化趋势下，线控制动迎来了爆发式增长，One Box 方案已成主流，自主品牌线控制动搭

载率更高，预计线控制动渗透率将持续受益于新能源汽车增长、自主品牌汽车崛起和汽车智能化浪潮，国内

新能源汽车配套厂商持续取得技术突破，成本优势相对明显，国产化替代可期。4）多电机趋势进一步打开

市场空间，多合一电驱动集成趋势下，看好自供电机企业和能够提供多合一电驱动系统方案企业表现。电

驱动系统在新能源汽车产业链中地位关键，整车厂及主要零部件企业均有布局，近年来向扁线电机、多电

机、三合一集成方向发展。2023 年三合一电驱动系统渐成主流，多合一电驱动集成趋势下，看好自供电机

企业和能够提供多合一电驱动系统方案企业表现。5）汽车轻量化持续推进，铝合金压铸件渗透率有望提升，

生产规模优势进一步向头部企业集中，亦需关注部分企业后续产能利用率情况。随着行业市场规模提升，

近年国内头部铝压铸企业均处于扩产状态，且相继布局大型超大型压铸机，进入一体化压铸细分领域。头部

企业能够通过资金优势，扩张中大件产品产能，在规模化效益及盈利空间方面获得较大竞争优势。  
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