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行业及产业

汽车

蔚来–迈凯伦合作开启技术输出新业务空间

——汽车行业周报（2025/09/01-2025/09/07）

强于大市 投资要点：
 本周汽车板块涨跌幅-1.27%。本周 A 股申万汽车行业指数报收 7,739.4 点，涨跌幅-1.27%，

板块排名 18/31，同期沪深 300 指数报收 4,460.3 点，涨跌幅-0.81%。本周申万汽车二级行
业子板块涨跌幅由高到低依次为：商用车-0.14%，汽车服务-0.73%，摩托车及其他-0.80%，
汽车零部件-1.03%，乘用车-2.30%。

 本周 A 股申万汽车行业涨幅前 5 个股依次为：派特尔+44.53%，华洋赛车+37.80%，天普股
份+33.10%，新泉股份+26.09%，华纬科技+24.72%。港股申万汽车行业本周涨幅前 5 个
股依次为：华晨中国+11.08%，福耀玻璃+4.07%，长城汽车+3.71%，理想汽车-W+1.58%，
中升控股+0.75%。

 8 月自主新势力结构性分化，同比延续高增，环比回暖。零跑汽车 57,066 辆，同比+88%；
小鹏汽车 37,709 辆，同比+169%；问界 35,000+辆；蔚来 31,305 辆，同比+55%；小米汽
车 30,000+辆；深蓝 30,000+辆；理想汽车 28,529 辆，同比-41%；埃安 27,044 辆，同比
-24%；极氪 17,626 辆，同比+13%；岚图 13,505 辆，同比+119%；阿维塔 10,565 辆，同
比+185%。

 零跑 26 亿元内资定向增发，国资加持助推产品力升级。8 月 29 日，零跑汽车公告完成内资
股定向发行，引入四家浙江省内地方国资机构作为战略投资者，募集金额达 26 亿元，约 75%
（19.5 亿元）将用于研发新车型与升级现有车型；其余 25%（6.5 亿元）用于日常营运资金
补充。企业经营层面，零跑汽车 25H1 营收 242.5 亿元，同比+174.2%，毛利率新高达 14.1%，
净利润转正达 0.3 亿元。研发方面投入加码，25H1 研发支出 18.9 亿元，同比+55.1%。通
过全域自研策略和 CTC2.0 技术，其零部件自制率达 65%，C10、C11 主力车型在 10-20 万
元主流市场持续放量。出海方面，与 Stellantis 合作已进入 30 国市场，拥有 1500 个销售与
服务网点，其中欧洲网点超 550 家。此外，B10 正式发运出海，全球化加速。

 蔚来–迈凯伦合作确认，或开启技术输出新业务空间。9 月 3 日，蔚来确认与英国超跑品牌迈
凯伦达成合作。合作采用技术许可模式，蔚来授权迈凯伦使用相关技术、解决方案、软件及
知识产权，并为其混动车型开发基于 4680 电池的动力电池系统，预计 2026 年小批量量产，
并重启 46105 电池研发以覆盖更高性能车型。该合作已成为蔚来对外技术服务收入的主要来
源，25Q2 蔚来其他销售额 28.7 亿元，同比+62.6%，环比+37.1%，增长主要来自二手车、
技术研发服务、售后业务，公司预计非车业务年营收约百亿元，将成为 25Q4 实现盈利的关
键支撑。对比之下，小鹏汽车与大众汽车以长期技术共研、股权绑定、渠道互联为核心，CEA
架构扩展有望带来平台授权与零部件采购的规模效应，提升小鹏在软件与架构层面的议价能
力，行业或加速向少数核心架构集中。蔚来与迈凯伦合作偏向技术服务费与品牌共创，作为
中国智能电动技术首次大规模输出至国际顶级豪华品牌，有望短期改善毛利并补充现金流，
提高技术溢价与国际品牌形象，长期或推动估值重构。

 投资建议：乘用车：1）看好智能化领先车企围绕“大模型+算力”加速建立用户体验壁垒，
智能汽车头部集中的行业格局或加速形成，建议关注【小米集团、小鹏汽车、理想汽车】；2）
看好国资背景车企深化改革+新品周期助力业绩改善，建议关注【上汽集团、东风集团股份】；
零部件：看好由单一零部件供应商向智能化核心部件系统集成商加速转变的自主供应链崛起，
建议关注【保隆科技】；其他：看好智能汽车加速发展带来测试检测需求扩容，建议关注【中
国汽研】。

 风险提示：技术发展不及预期；行业竞争加剧；政策支持不及预期。

一年内行业指数与沪深 300 指数对比走势：

资料来源：聚源数据，爱建证券研究所

相关研究
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表 1：A 股本周汽车板块行情表现为-1.27%，板块排名 18/31（单位:%）

资料来源：Wind，爱建证券研究所 (取 2025/9/1-2025/9/5 行情)

表 2：A 股申万汽车二级子行业指数行情表现（单位:%）

代码 汽车子行业 周涨幅 月涨幅 年涨跌幅
区间涨跌幅

近 4 周 近 8 周

801096.SI 商用车 -0.14 -0.14 18.26 7.75 15.88

801092.SI 汽车服务 -0.73 -0.73 8.06 -2.46 1.53

801881.SI 摩托车及其他 -0.80 -0.80 41.43 9.00 16.57

801093.SI 汽车零部件 -1.03 -1.03 27.28 7.76 15.10

801095.SI 乘用车 -2.30 -2.30 6.08 4.98 3.83

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/9/5)

表 3：A 股申万汽车行业本周涨幅前 10 个股行情表现（单位:%）

代码 简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅
区间涨跌幅

所属子行业
近 4 周 近 8 周

836871.BJ 派特尔 44.53 44.53 148.68 41.48 42.29 汽车零部件

834058.BJ 华洋赛车 37.80 37.80 88.12 39.95 28.70 摩托车及其他

605255.SH 天普股份 33.10 33.10 402.44 147.09 227.82 汽车零部件

603179.SH 新泉股份 26.09 26.09 48.47 36.11 42.88 汽车零部件

001380.SZ 华纬科技 24.72 24.72 100.24 22.08 37.91 汽车零部件

002547.SZ 春兴精工 22.91 22.91 36.43 22.10 21.30 汽车零部件

836270.BJ 天铭科技 21.73 21.73 124.52 27.73 35.23 汽车零部件

301488.SZ 豪恩汽电 20.24 20.24 169.53 97.19 106.06 汽车零部件

300237.SZ 美晨科技 15.11 15.11 46.79 53.11 40.97 汽车零部件

603239.SH 浙江仙通 14.58 14.58 31.05 11.63 11.42 汽车零部件

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/9/5)

表 4：港股申万汽车行业本周涨幅前 10 个股行情表现（单位:%）

代码 简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅
区间涨跌幅

所属子行业
近 4 周 近 8 周

1114.HK 华晨中国 11.08 11.08 57.21 31.97 41.24 乘用车

3606.HK 福耀玻璃 4.07 4.07 32.71 26.39 24.20 汽车零部件

2333.HK 长城汽车 3.71 3.71 46.65 38.01 50.86 乘用车

2015.HK 理想汽车-W 1.58 1.58 -0.85 -3.47 -14.31 乘用车
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0881.HK 中升控股 0.75 0.75 22.53 21.27 39.81 汽车服务

1585.HK 雅迪控股 0.44 0.44 8.91 7.69 4.54 摩托车及其他

9690.HK 途虎-W 0.00 0.00 11.67 5.13 0.00 汽车服务

1728.HK 正通汽车 0.00 0.00 104.29 0.00 0.00 汽车服务

1293.HK 广汇宝信 0.00 0.00 -48.81 0.00 0.00 汽车服务

3808.HK 中国重汽 0.00 0.00 1.82 -6.97 2.62 商用车

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/9/5)
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