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报告结论 

商业模式重塑下，车企的盈利水平与想象空间边际向上，行业估值体

系由传统制造业向“平台+软件”型企业转移，变革初期的高估值具备合理

性。自主品牌在终端硬件的销量上快速突破，并在以自动驾驶为主的软件

层面储备丰富，有望在在行业变革中充分享受红利。 

制造端：自主品牌进入黄金发展期 

SUV 红利下自主品牌凭借本土化市场认知逐步形成“市场-技术-市场”

的正循环成长路径，并且当前自主品牌已经从本土市场认知优势逐步转化

为技术、市场认知、品牌等全方位赶超，自主品牌发展进入加速期。与此

同时，电动化的大趋势下，自主品牌在核心供应链、产品等方面的优势更

为突出，有望加速自主崛起进程。自主品牌未来保有量的快速提升，也为

后续软件变现提供想象空间。 

软件端：商业模式拓展，盈利结构有望重塑 

软件变现方式将使汽车行业由传统的制造模式向全生命周期服务模式

转变，将拓展现有汽车汽车厂商的商业模式，同时汽车产业将向更低的边

际成本和更高的盈利水平转移。当前以特斯拉为主的车企构建软件变现的

初期模式，自动驾驶选配包成为早期主要变现方式，后续随着汽车平台的

更加开放以及应用的逐步丰富，更多功能性软件和服务型软件将打开软件

变现的空间。 
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投资建议 

商业模式变革下，自主品牌迎来黄金发展期，兼具成长性与想象空间。 

建议关注自主品牌车型：长城汽车、比亚迪、长安汽车、吉利汽车等。 

风险提示 

智能化推进不及预期；自主品牌发展不及预期；自主品牌全球化进程

不及预期等风险。 
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