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交银国际研究 
行业更新

2024 年 10 月 15 日

9 月新能源车渗透率 53.3%；以旧换新+新车型发布，看好“银十”表现

 9 月乘用车零售销量环比增长 10.6%，自主品牌市场份额进一步提升。随
着政策进一步发力以及地方以旧换新政策陆续出台，整体市场环比继续回
升，9 月全国乘用车市场零售 210.9 万辆（同/环比+4.5%/+10.6%）；1-9 月
累计零售 1557.4 万辆（同比+2.2%）。自主品牌份额继续提升，合资车份
额则下滑。9 月自主品牌零售 134 万辆，同/环比+25%/+11%，9 月自主品
牌全国零售份额同比增加 10.1 个百分点至 63.5%； 1-9 月自主品牌累计份
额 59%，相对去年同期增加 8.1 个百分点。9 月主流合资品牌零售 53 万辆
（ 同 / 环 比 -22%/+10% ） ， 其 中 德 系 / 日 系 / 美 系 零 售 份 额 为
16.5%/12.6%/5.7%（同比-3.6/-4.0/-1.7 个百分点）。

 9 月新能源汽车零售渗透率 53.3%，连续第三个月突破 50%。9 月新能源车
零售销量录得 112.3 万辆（同/环比+50.9%/+9.6%），渗透率环比微降 0.6
个百分点至 53.3%，连续第三个月突破 50%。2024 年 1-9 月新能源汽车累
计销量 713.2万辆（同比+37.4%），渗透率达 46%。分品牌来看，9月份自
主品牌的新能源车渗透率高达 74.9%，豪华/合资品牌的渗透率分别为
33.5%/7%。其中，比亚迪录得 38.7 万辆的销量，市场份额为 18.2%。新势
力增势强劲，整体零售份额同比提升 2.6 个百分点至 16.5%。

 9 月出口整体环比微增，新能源车占比维持在 24%。9 月乘用车出口（含
整车与 CKD（全散件模式））总量 43.5 万辆，同比+22%，环比+5%；新能
源乘用车出口环比+6.0%至 10.5 万辆，在乘用车出口中的占比环比持平在
24.2%。2024 年 1-9 月累计出口 355 万辆，同比+32%，增长强劲。

 投资启示：9 月新能源车渗透率 53.3%，连续第三个月维持在 50%以上。
近期财政部和发改委加力乘用车报废更新政策，随着政策进一步发力以及
地方以旧换新政策陆续出台，加上 4 季度新车上市潮的到来，我们预计这
些都将为整体市场在“银十”的销售旺季带来更好的促进作用。我们建议
关注乘用车板块优质标的比亚迪（1211 HK/买入）DM5.0 车型+出口 和小
鹏汽车（9868 HK/XPEV US/买入）/蔚来（9866 HK/NIO US/买入）的新车周
期（M03/乐道 L60）。
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资料来源：FactSet(未评级为一致预测)、交银国际预测(覆盖公司) 

行业与大盘一年趋势图 

资料来源: FactSet 

汽车行业
行业评级

领先

公司名称 股票代码 评级 目标价 收盘价 -----每股盈利----- ----市盈率---- ----市账率---- 股息率
FY24E FY25E FY24E FY25E FY24E FY25E FY24E

(当地货币) (当地货币) (报表货币) (报表货币) (倍) (倍) (倍) (倍) (%)
宁德时代 300750 CH 未评级 NA 249.72 11.455 13.750 21.8 18.2 4.67 3.95 1.4
比亚迪股份 1211 HK 买入 306.48 288.00 16.006 19.483 16.4 13.5 3.35 2.65 0.1
理想汽车 2015 HK 买入 120.34 105.90 4.207 6.817 23.0 14.2 2.76 2.31 NA
蔚来汽车 9866 HK 买入 59.88 47.00 -9.920 -8.871 NA NA 5.81 -28.66 NA
潍柴动力 2338 HK 买入 18.60 12.78 1.376 1.593 8.5 7.3 1.18 1.09 6.7
亿纬锂能 300014 CH 未评级 NA 46.70 2.300 2.850 20.3 16.4 2.48 2.20 1.0
小鹏汽车 9868 HK 买入 77.36 47.75 -2.785 -1.356 NA NA 2.41 2.60 NA
中国重汽 3808 HK 买入 26.49 23.20 2.331 2.710 9.1 7.8 1.46 1.34 5.5
雅迪控股 1585 HK 买入 13.55 13.18 0.821 0.989 14.6 12.1 3.83 3.23 3.8
国轩高科 002074 CH 未评级 NA 21.91 0.560 0.830 39.1 26.4 1.51 1.45 0.5
九号公司 689009 CH 买入 51.47 48.99 1.437 1.765 34.1 27.8 5.67 4.96 1.7
绿源集团 2451 HK 中性 6.24 6.40 0.405 0.508 14.4 11.5 1.50 1.35 1.5
国电南瑞 600406 CH 未评级 NA 26.88 1.000 1.132 26.9 23.8 4.25 3.89 2.2
特锐德电器 300001 CH 未评级 NA 22.82 0.655 0.910 34.8 25.1 3.26 2.94 0.6
孚能科技 688567 CH 未评级 NA 12.47 -0.040 0.300 NA 41.6 1.47 1.41 0.0
平均 21.9 18.9 3.04 0.45 2.1
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图表 1: 2019 年以来的中国汽车月度销量

资料来源：乘联会，交银国际

图表 2: 2019 年以来的中国新能源汽车月度销量

资料来源：乘联会，交银国际

图表 3: 2019 年以来的中国新能源汽车零售渗透率

资料来源：乘联会，交银国际
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图表 4: 交银国际汽车行业覆盖公司

股票代码 公司名称 评级

收盘价

 (交易货币)
目标价

 (交易货币) 潜在涨幅

最新目标价/评级

发表日期 子行业

689009 CH 九号公司 买入 48.99 51.47 5.1% 2024年 08月 07日 电动两轮车

1585 HK 雅迪控股 买入 13.18 13.55 2.8% 2024年 08月 26日 电动两轮车

2451 HK 绿源集团 中性 6.40 6.24 -2.5% 2024年 07月 02日 电动两轮车

3808 HK 中国重汽 买入 23.20 26.49 14.2% 2024年 03月 26日 重卡

2338 HK 潍柴动力 买入 12.78 18.60 45.5% 2024年 03月 14日 重卡

9868 HK 小鹏汽车 买入 47.75 77.36 62.0% 2024年 10月 14日 整车厂

2333 HK 长城汽车 买入 15.24 16.30 7.0% 2024年 07月 11日 整车厂

2015 HK 理想汽车 买入 105.90 120.34 13.6% 2024年 05月 24日 整车厂

9866 HK 蔚来汽车 买入 47.00 59.88 27.4% 2024年 05月 16日 整车厂

1211 HK 比亚迪股份 买入 288.00 306.48 6.4% 2024年 03月 27日 整车厂

175 HK 吉利汽车 买入 12.76 12.50 -2.0% 2023年 08月 23日 整车厂

2238 HK 广汽集团 中性 2.82 3.34 18.4% 2024年 04月 01日 整车厂

资料来源: FactSet，交银国际预测，截至 2024 年 10 月 14 日
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交银国际
香港中环德辅道中 68 号万宜大厦 10 楼

总机: (852) 3766 1899      传真: (852) 2107 4662 

评级定义

分析员个股评级定义 : 分析员行业评级定义：

买入：预期个股未来12个月的总回报高于相关行业。

中性：预期个股未来12个月的总回报与相关行业一致。

沽出：预期个股未来12个月的总回报低于相关行业

无评级：对于个股未来12个月的总回报与相关行业的比较，

分析员并无确信观点。

领先：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标竿指数具吸引力。

同步：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现与大盘标竿

指数一致。

落后：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标竿指数不具吸引力。

香港市场的标竿指数为恒生综合指数，A股市场的标竿指数

为MSCI中国A股指数，美国上市中概股的标竿指数为标普美

国中概股50（美元）指数
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敏感消息。
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