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核心观点 

[Table_Summary] 
⚫ 特斯拉 FSD计划于 2025年第一季度入华 

9 月 5 日 ，特斯拉 AI 团队在海外媒体上公布，预计 2025年第一季
度在中国和欧洲推出全自动驾驶（FSD）系统，但仍有待监管批准。 

回顾进程，6月上海临港新片区开始推动特斯拉FSD的落地试点，
涉及 10 辆特斯拉车辆将在上海开展路测；7 月特斯拉进入江苏省政府
采购目录，这是特斯拉汽车首次进入政府采购目录。 

截至目前，FSD 仍在迭代推进，12.5 版本参数性能较 12.4 版本提
升高达 5 倍，合并了高速公路和城市技术栈，驾驶流畅度进一步提
升，具体改进包括更自然和更早的车道变换决策、仅使用视觉系统进
行驾驶员监控、在高速公路上的端到端驾驶等功能。特斯拉 AI 团队表
示，将于 9 月   份推送 V12.5.2 版本，接管率改进 3 倍；适配 HW3.0 平
台，实现与 4.0 平台统一模型。到 2024 年 10 月，特斯拉还将推送 FSD

倒车和车位-车位能力，同时 V13 版本平均接管率再改进 6 倍。 

马斯克认为，特斯拉 FSD  测试里程需要达到 60 亿英里，才能满

足全球监管机构的要求。而据特斯拉最新财报显示，截至今年第二季
度，特斯拉 FSD 的累计行驶里程刚超过 16 亿英里。 

⚫ 多地提高以旧换新补贴标准 

1）9 月 6 日，《深圳市超长期特别国债资金加力支持消费品以旧换新
实施方案》印发。补贴标准最高由 1万元提高至 2万元，补贴时间追溯
至 2024年 4月 24日；个人消费者乘用车置换更新方面，在衔接已开展
的汽车置换更新补贴活动基础上，分档分类设置补贴标准，提高补贴
金额至最高 1.6 万元/辆，补贴时间追溯至 2024 年 4 月 20 日。 

2）9 月 5 日，山西省 7 部门近日联合印发《关于进一步做好全省汽车
以旧换新有关工作的通知》，燃油车报废更新补贴由原来 7000 元提升
至 1.5 万元，新能源车报废更新补贴由原来 1 万元提升至 2 万元。 

3）9 月 4 日，江苏省推动超长期特别国债资金支持消费品以旧换新的
实施方案。购买新车为燃油车的，价格 5 万（含）至 15 万元的补贴
6000元，价格15万（含）至25万元的补贴10000元，价格25万（含）
元以上的补贴 15000 元；购买新车为新能源汽车的，在燃油车补贴标
准基础上增加 3000 元。 

4）9 月 3 日，《上海市关于进一步加大力度推进消费品以旧换新工作
实施方案》发布，在《汽车以旧换新补贴实施细则》基础上，个人消
费者报废国三及以下排放标准燃油乘用车或 2018 年 4 月 30 日（含当
日）前注册登记的新能源乘用车，并购买纳入《减免车辆购置税的新
能源汽车车型目录》的新能源乘用车或 2.0 升及以下排量燃油乘用车，
补贴标准提高至购买新能源乘用车补贴 2 万元、购买 2.0 升及以下排量
燃油乘用车补贴 1.5 万元。 

⚫ 投资建议：整车建议关注：比亚迪、长城汽车、长安汽车、上汽集
团、中国重汽。建议关注华为智选进展。智能驾驶建议关注：德赛西
威、科博达、保隆科技、伯特利。特斯拉产业链建议关注：拓普集
团、三花智控、双环传动、精锻科技、银轮股份。优质零部件建议关
注：星宇股份、爱柯迪、贝斯特、瑞鹄模具、多利科技。 

⚫ 风险提示：政策效果不及预期，缺芯缓解进度不及预期，需求复苏不
及预期，汽车电动化、智能化发展不及预期。 
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1 特斯拉 FSD 计划于 2025 年第一季度入华 

9 月 5 日，特斯拉 AI 团队在海外媒体上公布，预计 2025 年第一季度在中国和欧

洲推出全自动驾驶（FSD）系统，但仍有待监管批准。 

回顾进程，6月，上海临港新片区开始推动特斯拉 FSD 的落地试点，涉及 10辆特

斯拉车辆将在上海开展路测；7 月，特斯拉进入江苏省政府采购目录，这是特斯拉汽车

首次进入政府采购目录。 

截至目前，FSD仍在迭代推进，12.5版本参数性能较 12.4版本提升高达 5倍，合

并了高速公路和城市技术栈，驾驶流畅度进一步提升，具体改进包括更自然和更早的

车道变换决策、仅使用视觉系统进行驾驶员监控、在高速公路上的端到端驾驶等功能。

特斯拉 AI 团队表示，将于 9 月份推送 V12.5.2 版本，接管率改进 3 倍；适配 HW3.0 平

台，实现与 4.0 平台统一模型。到 2024 年 10 月，特斯拉还将推送 FSD 倒车和车位-车

位能力，同时 V13版本平均接管率再改进 6倍。 

马斯克认为，特斯拉 FSD测试里程需要达到 60亿英里，才能满足全球监管机构的

要求。而据特斯拉最新财报显示，截至今年第二季度，特斯拉 FSD 的累计行驶里程刚

超过 16亿英里。 

 

2 多地提高以旧换新补贴标准 

9 月 6 日，《深圳市超长期特别国债资金加力支持消费品以旧换新实施方案》印

发。深圳市商务局副局长周明武表示，此次以旧换新涵盖汽车报废更新和个人乘用车

置换更新。汽车报废更新补贴力度进一步提高，补贴标准最高由 1万元提高至 2万元。

补贴时间追溯至 2024年 4月 24日；个人消费者乘用车置换更新方面，在衔接已开展的

汽车置换更新补贴活动基础上，分档分类设置补贴标准，提高补贴金额至最高 1.6 万

元/辆，补贴时间追溯至 2024年 4月 20日。 

9 月 5 日，山西省商务厅、省财政厅等 7 部门近日联合印发《关于进一步做好全

省汽车以旧换新有关工作的通知》，就提高汽车报废更新补贴标准、提高汽车置换更

新补贴标准、加大资金支持力度、优化汽车以旧换新审核等方面作了明确规定。燃油

车报废更新补贴由原来 7000 元提升至 1.5 万元，新能源车报废更新补贴由原来 1 万元

提升至 2万元，同时政策溯及既往，已经领取相关补贴的消费者按照新标准补发差额。 

9 月 4 日，江苏省推动超长期特别国债资金支持消费品以旧换新的实施方案。其

中提出，支持个人消费者转让本人名下旧车再购买新车。购买新车为燃油车的，价格 5

万（含）至 15万元的补贴 6000元，价格 15万（含）至 25万元的补贴 10000元，价格

25 万（含）元以上的补贴 15000 元；购买新车为新能源汽车的，在燃油车补贴标准基

础上增加 3000元。 

9 月 3 日，《上海市关于进一步加大力度推进消费品以旧换新工作实施方案》发

布，在《汽车以旧换新补贴实施细则》基础上，个人消费者报废国三及以下排放标准

燃油乘用车或 2018 年 4 月 30 日（含当日）前注册登记的新能源乘用车，并购买纳入

《减免车辆购置税的新能源汽车车型目录》的新能源乘用车或 2.0 升及以下排量燃油

乘用车，补贴标准提高至购买新能源乘用车补贴 2万元、购买 2.0升及以下排量燃油乘

用车补贴 1.5万元。 

 

3 行情回顾 

汽车板块上周表现：汽车板块上周涨跌幅为+0.5%，强于沪深 300 的-2.7%。细分

板块看，汽车服务+0.0%，汽车零部件+0.4%，商用载客车+1.0%，乘用车+0.4%，商用
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载货车+4.7%。 

个股表现：华懋科技、德尔股份、长春一东、江淮汽车等领涨。 

汽车板块 PB估值：依据 WIND PB数据，汽车板块整体 1.93倍，乘用车为 2.27倍，

零部件是 1.74倍。 

 

图 1 申万一级行业周涨跌幅（%） 

         

 
 资料来源：Wind，首创证券 

 

图 2 汽车子板块周度及年初至今涨跌幅（%）  图 3 汽车板块个股周度涨幅 TOP20（%） 

 

 

   

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 4 汽车行业历史 PB 

 
资料来源：Wind，首创证券 
 

4 行业数据情况 

汽车整体：据中汽协，2024 年 7 月汽车销量 226.2 万辆，同比-5.2%；2024 年 1-7

月汽车累计销量 1631.0 万辆，同比+4.4%。 

乘用车板块：据中汽协，2024 年 7 月乘用车销量 199.4 万辆，同比-5.1%； 2024

年 1-7 月乘用车累计销量 1397.4 万辆，同比+4.5%。 

新能源汽车：据中汽协，2024年 7月新能源车销量 99.1万辆，同比+27.0%；2024

年 1-7 月新能源汽车累计销量 593.4 万辆，同比+31.1%。  

车型结构：据乘联会，2024 年 7 月汽车零售销量数据 SUV 销量同比+1.9%，轿车

同比-6.6%，MPV 同比-10.2%。 

乘用车库存：依据汽车流通协会数据，2024 年 7 月各品牌库存系数为 1.50，其中

合资为 1.63，豪华&进口为 1.38，自主为 1.47。2024 年 8 月库存预警指数为 56.2。 

行业主要原材料价格：本周钢板价格较上周下跌 4.92%，聚丙烯价格较上周持平。 
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图 5 当周日均批发/零售量同比（%） 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

图 6 汽车月度销量及增速（万辆，%）  图 7 汽车月度累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 8 乘用车当月销量及增速（万辆，%）  图 9 乘用车累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 10 新能源乘用车当月销量及增速（万辆，%）  图 11 新能源乘用车累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 12 各车型同比增速（%）  图 13 各车型占比（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 14 行业库存系数  图 15 库存预警系数 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 16 主要原材料：钢板（元/吨）  图 17 主要原材料：聚丙烯（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

5 行业公告和行业新闻 

行业上市公司公告 

【德赛西威】9 月 6 日发布 2024 年度向特定对象发行 A 股股票预案：本次向特定

对象发行股票募集资金总额不超过 450,000.00 万元（含本数），募集资金扣除相关发

行费用后将用于投资德赛西威汽车电子中西部基地建设项目（一期）、智能汽车电子

系统及部件生产项目和智算中心及舱驾融合平台研发项目。 

【广汽集团】9 月 6 发布 2024 年 8 月产销快报：广州汽车集团股份有限公司 2024

年 8 月汽车产量为 156,257 辆，同比下降 18.86%，本年累计产量为 1,172,543 辆，同比

下降 24.94%；8月汽车销量为148,190辆，同比下降24.69%，本年累计销量为1,152,424

辆，同比下降 25.68%。 

【上汽集团】9 月 6 发布 2024 年 8 月份产销快报：2024 年 8 月上汽集团整车合计

销量为 257,635辆，同比下降 39.14%；整车合计产量为 261,662辆，同比下降 39.39%。 

【银轮股份】9 月 3 日发布关于获得国际客户定点的公告：子公司近日收到了欧

洲某汽车制造商子公司的定点通知书，获得该客户新能源车热管理产品定点。项目预

计将于 2026 年开始批量供货。根据客户需求与预测，达产后预计新增年均销售额约

5,600 万人民币。 

行业主要新闻 

1、9 月 5 日，山西省商务厅、省财政厅等 7 部门近日联合印发《关于进一步做好

全省汽车以旧换新有关工作的通知》，就提高汽车报废更新补贴标准、提高汽车置换

更新补贴标准、加大资金支持力度、优化汽车以旧换新审核等方面作了明确规定。燃

油车报废更新补贴由原来 7000 元提升至 1.5 万元，新能源车报废更新补贴由原来 1 万

元提升至 2 万元，同时政策溯及既往，已经领取相关补贴的消费者按照新标准补发差

额。（山西省商务厅） 

2、9 月 4 日，乘联分会初步统计，8 月 1-31 日，乘用车市场零售 191.0 万辆，同

比下降 1%，环比增长 11%；今年以来累计零售 1,347.7 万辆，同比增长 2%。8 月 1-31

日，新能源车市场零售 101.5万辆，同比增长 42%，环比增长 16%；今年以来累计零售

600.4 万辆，同比增长 35%。（乘联分会公众号） 

 

6 行业主要公司估值情况 

表 1 行业主要公司估值情况 

代码 名称 周收盘价 周涨跌幅（%） 24PE 25PE 总市值（亿） 
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601799.SH 星宇股份 126.30 8.2 24.2 18.9 361 

603197.SH 保隆科技 32.15 7.9 15.6 11.2 68 

603786.SH 科博达 47.30 5.7 22.8 17.6 191 

600741.SH 华域汽车 15.47 4.9 6.9 6.3 488 

000887.SZ 中鼎股份 11.71 3.9 10.8 9.0 154 

601689.SH 拓普集团 34.96 3.9 20.1 15.6 589 

603596.SH 伯特利 38.53 3.6 20.1 15.6 234 

603035.SH 常熟汽饰 12.85 2.6 7.8 6.4 49 

002126.SZ 银轮股份 16.42 2.2 16.0 12.1 136 

002050.SZ 三花智控 17.68 2.0 19.1 16.1 660 

600660.SH 福耀玻璃 48.53 1.3 17.9 15.2 1,267 

0175.HK 吉利汽车 8.92 1.1 12.0 10.0 898 

002594.SZ 比亚迪 251.60 0.9 19.6 15.4 7,320 

601633.SH 长城汽车 23.27 0.5 16.3 13.5 1,988 

603305.SH 旭升股份 9.01 0.3 12.1 9.8 84 

002048.SZ 宁波华翔 12.20 0.2 7.4 6.5 99 

601238.SH 广汽集团 7.38 -0.3 17.2 15.3 767 

000625.SZ 长安汽车 12.05 -0.3 12.7 11.4 1,195 

600699.SH 均胜电子 14.11 -1.6 13.7 10.4 199 

300258.SZ 精锻科技 7.11 -2.1 12.6 10.2 34 

600104.SH 上汽集团 12.28 -2.2 10.3 9.9 1,421 

000338.SZ 潍柴动力 12.50 -3.5 9.5 8.2 1,091 

资料来源：Wind，首创证券 注：估值使用 wind 一致盈利预测，估值时间为 2024 年 9 月 6 日 

 

7 风险提示 

政策效果不及预期，缺芯缓解进度不及预期，需求复苏不及预期，汽车电动化、

智能化发展不及预期。 
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