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惠誉博华 2024 年信用展望：汽车 
价格战愈演愈烈，智能化大势所趋 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

惠誉博华 2024 年工商企业行业展望汇总 

 

2023 年中国乘用车、商用车销量均实现双位

数增长，2024 年预计增速有所回落；出口销

量跃居全球首位，但国际政策风险加剧 

2023 年汽车产销量分别为 3,016.1 万辆和 3,009.4 万辆，同比分别

增长 11.6%及 12.0%，产销均突破三千万辆，达到历史高点。受

2022 年底购车优惠政策即将到期而引发的透支消费影响，乘用车

销量 2023 年一季度降幅明显，但 3 月以来，随着各车企和地方政

府加大优惠和补贴力度、新车型密集推出等利好因素释放，叠加出

口高增，乘用车全年销量达到 2,606.3 万辆，同比增长 10.6%。 

2023 年疫情淡出后，物流、出行等需求激增带动商用车销量快速

上行，2023 年商用车销售 403.1 万辆，同比增长 22.1%，其中客

车销量为 49.2 万辆，同比增长 20.6%，货车 353.9 万辆，同比增速

22.4%。细分领域中，重卡全年累计销量 91.1 万辆，同比劲增

35.6%，为商用车市场贡献较大增量。 

 

分品牌来看，中国自主品牌乘用车市场份额持续增加，领先优势不

断扩大，2023 年全年市场份额 51.8%，比上年提升4.6%，自 2023
年 7 月以来月度市场份额均在 51%以上。自主品牌新能源汽车的比

较优势厚积薄发，其乘用车国内零售渗透率除 2023 年 1 月外，均

录得 50%以上，其中四个单月值更是超过 60%。 
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2023年，汽车产销均突破三千万辆，达到历史高点；乘用车、商

用车销量俱实现双位数增长；汽车出口数量跃居全球首位，新能

源汽车出口同比高增，但国际政策风险加剧。 

惠誉博华预计 2024 年中国汽车总体销量将保持 3%-5%的低速增

长，商用车增速或将与乘用车相近，不同品牌、不同车型销量增

速分化加剧。2024年汽车主机厂商将不可避免同时面临惨烈的价

格战与智能化技术飞速迭代等多重挑战，且新能源汽车和传统燃

油车销量走势 K 型分化将进一步加剧。汽车 2024 年出口增速将

有所放缓，但仍会维持双位数高增长。 

上游方面，2023年动力电池核心原材料碳酸锂价格一路走低，通

用大宗原材料钢材、橡胶等价格均有所回落，海运运费下滑，行

业内厂商成本随之下探。同时，供应链智能化主流配件先于主机

厂商实现销量激增，激光雷达等销量快速上升。 

尽管 2023 年行业价格战不断，自主品牌销量快速提升以及上游

原材料价格显著回落促使多数厂商 2023 年净利润表现强劲；预

计 2024 年行业上游成本下降空间将收窄，愈演愈烈的“价格

战”将侵蚀车企盈利能力。优先获得电动化、智能化上下游协同

效应或具全球生产与销售多元化优势的主机厂商盈利能力仍将继

续提升，但技术落后以及销量持续不及预期的车企将面临加速出

清风险。 

综上所述，惠誉博华对汽车行业的信用展望为“中景气稳定”。 
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库存端，自主品牌经销商库存系数 2023 年以来绝大多数月份数据

均低于以燃油车为主的合资品牌。但是汽车经销商综合库存系数仍

有 3/4 以上月份高于 1.5 的警戒线。新能源汽车新品持续发布，

“价格战”此起彼伏，在乘用车销量整体低速增长预期下，各车企

及经销商仍需合理控制库存，使之与消费周期相匹配，以降低行业

周期风险。 

 

国内完善的汽车产业供应链、国际地缘冲突变局推动中国汽车优势

日益凸显，2021 年以来中国汽车出口风驰电掣，2023 年汽车出口

491 万辆，同比劲增 57.9%，其中新能源汽车出口 120.3 万辆，同

比飙升 77.6%。 

 

分车企来看，得益于上汽名爵在欧洲本土的历史血统、品牌和门店

优势，上汽全年出口达到 109.9 万辆，奇瑞、长城因对俄罗斯出口

增长加速，全年出口分别为 92.3 万辆及 31.6 万辆，同比增速高达

105.6%及 82.5%。比亚迪全年出口 24.3 万辆，增速 334.2%为各车

企之最，未来增长潜力很大。 

 

2023 年 10 月，欧盟宣布对中国出口的电动车启动反补贴调查。截

至日前，反补贴调查的具体细节和结论仍存在很大的不确定性。

2024 年 2 月，美国总统拜登针对中国汽车发表讲话，提及可能会

对中国汽车采取行动，但具体措施尚未明确。目前中国出口美国的

汽车产品除需缴纳一般进口关税外，仍被征缴 25%的额外关税。中

长期角度，汽车电动化是行业长期的发展趋势，中国电动汽车有一

定先发优势和比较优势，产业链和供应链都相对完善，是整车和零

部件重要的生产基地，而欧洲及北美目前其新能源渗透率相对落后，

未来则是新能源汽车消费的重要市场之一。自主品牌或将加快经历

从“整车出口”到“出海建厂”或渠道本地化的全球化过程，以应

对国际贸易壁垒挑战。 

 

惠誉博华预计，2024 年中国汽车总体销量仍将保持 3%-5%的低速

增长，商用车增速或将与乘用车相近，不同品牌、不同车型销量增

速分化加剧。宏观层面汽车消费占据社会零售总额的 10%左右，

2024 年预计仍将有汽车以旧换新以及更多促消费政策出台。部分

居民超额储蓄也将随着经济持续复苏、消费信心增强而逐渐转化为

相关消费和投资，利好以汽车为首的大宗消费品销售增长。 

 

随着中国自主品牌电动汽车的竞争优势凸显，中国汽车出口将逐步

走向电动化、高端化趋势，并面向欧洲等发达国家市场，出口单价
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也将相应升高。由于高基数以及俄罗斯需求增速放缓等因素，预计

中国汽车 2024 年出口增速将有所放缓，但仍将维持双位数高增长。 

此外，2023 年，大众汽车入股小鹏汽车，并于 2024 年 2 月宣布联

合研发电动汽车；Stellantis 入股零跑，并计划成立合作公司；以及

特斯拉及一些外资品牌在中国生产的汽车反向出口至欧美等地区，

折射出中国汽车产业链和行业格局正经历新的模式和挑战。 

新能源汽车渗透率仍将快速提升，主机厂商将

同时面对惨烈的价格战与智能化技术飞速迭代

等多重挑战 
中国新能源汽车渗透率持续快速提升，2023 年全年销量 949.5 万

辆，同比增长 37.9%，渗透率升至 31.6%。其中新能源乘用车占乘

用车总销量比例达到 34.7%。从动力类型来看，2023 年插电式混

合动力新能源汽车销量激增，同比增长 84.7%，占新能源汽车总销

量比例为 29.5%。 

 

城市 NOA（Navigation on Autopilot），即导航辅助驾驶正徐徐拉

开新能源汽车“智能化”争夺战的大幕。根据高工智能汽车研究院

数据，2023 年中国市场新能源乘用车标配 NOA 搭载率为 8.63%，

其中 20 万元以上车型达到 20%以上。小鹏、理想、华为相关品牌

如问界、阿维塔等均已开通城市 NOA，智己、比亚迪等计划 2024
年内实现尝试 NOA。 

此外，高工智能汽车数据显示 2023 年前三季度乘用车新车销售

（不含进出口）标配 L2/L2+1渗透率达到 36.3%，2023 年 11 月，

工信部、交通运输部等四部门联合发布《关于开展智能网联汽车准

入和上路通行试点工作的通知》，《通知》允许一些具备量产条件

的 L3、L4 级别智能网联汽车产品在取得准入后于限定区域进行试

点，且强化责任落实主体。此后多家主机厂商如宝马、奔驰、长安、

极狐等相继拿到了 L3 道路测试牌照。 

2023 年四季度到 2024 年初，智能驾驶应用领先的品牌销量迅速提

升，其中“华为系”合作品牌问界在嵌入智能驾驶系统后销量陡峭

攀升，2024 年 1 月已突破 3 万辆，环比增长 37.5%。近期车企价

格战再次打响，头部车企特斯拉中国、比亚迪、长安等相继于 1 月、

2月推出大幅降价政策，且众多品牌2024年均有新车型上市计划，

部分车企 2024 年销量目标颇为激进。在乘用车行业销量整体维持

个位数增长预期下，各车企 2024 年仍存在巨大压力，终端品牌在

行业“内卷”加剧背景下势必面临此起彼伏的“价格战”。惠誉博

华预计，2024 年汽车主机厂商将不可避免同时面临惨烈的价格战

 
1 L2：部分自动驾驶；L3：条件自动驾驶；L4：高度自动驾驶 

与智能化技术飞速迭代等多重挑战，且新能源汽车和传统燃油车销

量走势 K 型分化将进一步加剧。 

 

惠誉博华认为，2024 年新能源汽车渗透率仍将快速提升，智能化

将成未来主要角逐领域。但由于目前新能源汽车渗透率已超 30%，

高基数影响下未来新车销售增速斜率将进一步放缓。目前车型智能

化方案仍面临较高的制造成本，如具备城市 NOA 功能的车型普遍

配置高成本的激光雷达，且软件研发投入偏高，面对有限增量市场，

主机厂商的降本能力、研发效率及有效性、品牌实力等因素均将最

终反射到其销量及现金流，行业格局加速“洗牌”。 

 

动力电池装车量持续高增，电池等主要原材料

价格走低；新能源汽车供应链智能化先行 
根据中国汽车动力电池产业创新联盟数据，2023 年我国动力电池

装车量 387.7GWh，同比增长 31.6%。宁德时代和比亚迪合计占据

70%以上市场份额，呈双寡头格局，2023 年 CR5 市场占有率为

87.4%。 
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品牌/车企 2024年目标销量（万） 同比2023年实际销量增幅

一汽集团 347 3%

东风集团 320 32%

长安汽车 280 10%

广汽集团 275 10%

长城汽车 190 54%

吉利汽车 190 13%

理想汽车 80 113%

问界 60 536%

深蓝 45 229%

哪吒汽车 30 136%

极氪 23 94%

岚图 10 100%

上汽集团 力争销量增速好于市场平均水平

零跑 30万-40万辆 -

智己 12万~13万辆 -

2024年部分车企销量目标

来源：根据新闻报道汇总整理，惠誉博华

2024年1月销
量（万）

2024年1月同
比

2024年1
月环比

2023年累计
销量（万）

2023年累
计同比

问界 3.3 637% 38% 9.4 24%

理想 3.1 106% -38% 37.6 182%

埃安 2.5 144% -46% 48.0 77%

深蓝 1.7 184% -6% 13.7 -

蔚来 1.0 18% -44% 16 31%

零跑 1.2 978% -34% 14.4 29%

小鹏 0.8 58% -59% 14.2 17%

部分新势力品牌2023年及2024年1月销量

来源：各公司披露，公开信息，惠誉博华
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动力电池装车量
合计:累计值（GWh） 宁德时代:累计值（GWh）

比亚迪:累计值（GWh） 合计:累计值:同比（%，右轴）

来源：iFinD，惠誉博华
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2023 年占据新能源整车成本较大比重的动力电池核心原材料碳酸

锂价格一路走低，从 2023 年年初约 50 万元/吨回落至 2024 年 1
月 10 万元/吨上下。通用大宗原材料钢材、橡胶等价格均有所回落，

同时海运运费下滑，行业内厂商成本随之下探。 

 

供应链智能化主流配件先于主机厂商实现销量激增。如大部分搭载

NOA 功能的车型都配置了激光雷达，2023 年激光雷达销量快速上

升。头部激光雷达供应商速腾聚创 2023 年交付量 25.6 万台，同比

高增 349.1%，其中 ADAS（高阶驾驶辅助系统）占比超 90%；禾

赛科技预计交付量超过 20 万台，累计交付量超 30 万台。激光雷达

作为现阶段重要且高质量的智能驾驶感知硬件，预计在其他方案安

全性、感知探测局限性未能进一步突破之前，具有可观的增量空间。

但激光雷达目前成本仍然较高，长期来看需要持续关注其降本空间

与速度，以及其他技术路径的挑战。此外，主流配件头部供应商在

新能源汽车电动化和智能化浪潮中受益匪浅，但整体来看，新能源

车企逐步面临的产能过剩和需求增速放缓问题或将逐步传导至上游

零部件供应商，部分传统供应商的盈利表现将与合作车企终端市场

销量息息相关。 

主机厂商智能化“内卷”也将加速汽车相关供应链的崛起和剧变。

“华为”系列合作品牌不断扩张，凸显汽车产业链格局风云变幻。

科技企业跨界汽车行业，标志着汽车产业链正从封闭网络走向开放

系统，传统汽车主机厂商及供应商俱面临来自新型玩家的挑战，竞

争格局远未明朗。 

 

自主品牌销量提升以及上游原材料价格显著走

低使得多数厂商 2023 年净利润表现强劲；

2024 年行业上游成本下降空间将收窄，持续

的“价格战”或将侵蚀车企盈利空间 
从各主机厂商财务状况来看，大多数 A 股上市车企 1-3 季度毛利率

和净利率比 2023 年 H1 有所好转，主要受益于下半年以来销售放

量产生的规模效应以及原材料价格持续走低。 

 

截至 2024 年 2 月 29 日，申万汽车子行业乘用车、商用车和汽车零

部件上市公司发布的业绩预告和业绩快报中，2023 年净利润变动

为正的（以上限计算）企业比例超过 75%，其中 85%以上的主机厂

商净利润变动为正。部分主机厂商受益于销量的逐步提升带来规模

效应，加之海外市场贡献盈利弹性及上游原材料价格大幅下行，叠

加效应导致其净利润表现强劲。新势力品牌中，理想汽车 2023 年

受益于产品大卖、规模效应及原材料价格走低，2023 年年报显示

净利润为 118.1 亿元，实现扭亏为盈，并成为上市造车新势力中首

家盈利企业。 

零部件方面，一些公司紧跟电动化和智能化的发展趋势，在三电系

统和车身结构件等领域具备优势，国产替代趋势明显，业务增量加

之原材料成本下行推动其收入规模和盈利能力的提升。此外，部分

公司净利润增速快于收入增速，主要源于其产品结构的优化，如毛

利率更高的产品销量占比增加。 

 

惠誉博华预计，2024 年汽车上游原材料价格仍将在低位运行，自

主品牌销量渗透率将继续提升但增速放缓。从各车企 2024 年销量

目标和目前行业竞争格局来看，“价格战”将是侵蚀车企盈利空间

的主要因素。优先获得电动化、智能化上下游协同效应或具备全球

生产与销售多元化优势的主机厂商盈利能力仍将继续提升，但技术

落后或销量持续不及预期的车企将面临加速出清风险。 
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平均价:电池级碳酸锂:中国：99.5%（万元/吨）

来源：iFinD，惠誉博华

模式 相关企业/品牌

Tier1（提供智能化零部件）模式 比亚迪、奇瑞、上汽、一汽、宝马等

HI（Huawei Inside）模式 北汽、长安、广汽部分品牌等

鸿蒙智行（智选）模式 赛力斯、智界（奇瑞）、江汽集团等
来源：各新闻媒体，惠誉博华

华为合作模式及部分合作企业/品牌

-40.0

-30.0

-20.0
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0.0
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30.0

上汽集团 北汽蓝谷 赛力斯 广汽集团 长城汽车 长安汽车 比亚迪

部分乘用车主机厂商2023年H1及Q3毛利率及净利率对比

销售毛利率-2023H1 销售毛利率-2023Q3 销售净利率-2023H1 销售净利率-2023Q3

来源：iFinD，惠誉博华

宇通客车 150 85 190,000 140,000

福田汽车 1,298 1,298 91,000 91,000

亚星客车 -33 -94 -26,000 -38,000

ST曙光 -18 -41 -39,500 -47,000

汉马科技 42 28 -87,000 -107,000

江淮汽车 109 109 13,600 13,600

金龙汽车 120 120 7,750 7,750

北汽蓝谷 5 -4 -520,000 -570,000

赛力斯 45 30 -210,000 -270,000

江铃汽车 61 61 147,560 147,560

海马汽车 90 85 -16,000 -24,000

一汽解放 118 90 80,000 70,000

安凯客车 46 19 -13,000 -19,500

中国重汽 420 370 111,200 100,500

比亚迪 86 74 3,100,000 2,900,000

中集车辆 122 115 247,825 239,825

部分公司2023年业绩预告（截至2024年2月29日）

资料来源：iFinD，各公司公告，惠誉博华

预告净利润下
限（万元）

公司简称
预告净利润
变动幅度上
限（%）

预告净利润
变动幅度下
限（%）

预告净利润上
限（万元）
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