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 一季度 A00 同比下滑 55%，扣除 A00 级后电车销量保持高增速 

一季度中汽协口径乘用车 513.8 万辆，同比-7.2%。其中新能源车 151.2

万辆，同比 25.85%。新能源汽车中纯电 108 万辆，同比 13.2%。纯电

车中，A00 级 13.1 万辆，同比-55.1%。扣除 A00 后，A0 级以上纯电

车销售 94.9 万辆，同比 43.4%，仍然属于高速增长水平。 

 A00 级下滑与宏观弱复苏有一致性，乐观看待后续主流电车增速 

A00 级纯电车售价 5 万元左右，为入门级市场，与入门级用户需求密切

相关。今年以来，我国进入疫情冲击后的逐步复苏阶段。消费需求复苏

需要逐步启动。从当前消费者需求指数的恢复来看，入门级用户消费需

求复苏是主要拖累因素，与 A00 级销量大幅下滑有一致性。当前市场

担心缓慢复苏压制汽车需求，但以一季度经验看，若后续消费复苏仍呈

缓慢态势，则冲击面仍主要在 A00 市场，扣除 A00 后主流电动市场有

望继续保持高增速。年内电车市场值得乐观看待。 

 一季度下滑符合“退坡冲击”假设，二季度进入反弹期 

一季度传统乘用车销售 362.7 万辆，同比下滑 16.38%，绝对量同比减

少 71 万辆。与我们根据购置税减半政策退坡冲击测算的 67 万辆接近，

基本验证一季度销量下滑主要矛盾为政策退坡冲击的观点。以此为基

础，2 季度约有 33 万辆冲击量，冲击幅度较小。且从历史对比看，2023

年退坡冲击周期约 4 个月左右，销量反弹有望从 4 月末开始。一季度

PHEV 增速迅猛，有竞争力混动车型持续推出，关注 23 年及后续混动

车对传统燃油车的替代效应 

 PHEV 增速迅猛，关注 23 年及后续混动车替代效应 

一季度 PHEV 同比增长 74.13%以上，且主要自主燃油车企业加速新能

源车转型，PHEV 是重要方向。车展蓝山、骁龙、银河、领克 08 等有

竞争力车型纷纷推出，大众化市场供给丰富，替代燃油车趋势加大。 

 

投资建议： 

新能源车产业链上市公司 A00 级业务涉及较少，扣除 A00 级后，

主流电车市场一季度增速达到 43%，高于新能源车一季度平均水平。

以此为基础，含“新”率高的企业一季报将存在超预期效应。全年角度

看，电车市场延续“差异化引领，大众化渗透”发展趋势。差异化引领
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功能性、经济性兼备的车型服务大众需求，同时整体层面强调降本推动
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先车企及其产业链将持续创造价值。建议主抓新能源汽车复苏上行机

会，关注含“新”率高，客户优质的新能源车上游公司。推荐祥鑫科技、

银轮股份、川环科技、双环传动、均胜电子等标的。 
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1.一季度 A00 同比下滑 55%，扣除 A00 级后电车销量保持

高增速 

新能源下滑主要体现在 A00 级，A0 以上纯电销量保持高增速。一季度中汽协口径乘

用车 513.8 万辆，同比-7.2%。其中新能源车 151.2 万辆，同比 25.85%。新能源汽

车中纯电 108 万辆，同比 13.2%。纯电车中，A00 级 13.1 万辆，同比-55.1%。扣除

A00 后，A0 级以上纯电车销售 94.9 万辆，同比 43.4%，仍然属于高速增长水平。 

图 1：乘用车销量及增速（月）  图 2：新能源车销量及增速 

 

 

 

资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

图 3：纯电车销量及增速（月）  图 4：A00 级纯电销量及增速（月） 

 

 

 
资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

2. A00 级下滑与宏观弱复苏有一致性，乐观看待后续主流

电车增速 

弱复苏主要影响 A00 级，主流电车市场需求仍然乐观。A00 级纯电车售价 5 万元左

右，为入门级市场，与入门级用户需求密切相关。今年以来，我国进入疫情冲击后的

逐步复苏阶段。消费需求复苏需要逐步启动。从当前消费者信心指数的恢复来看，拖
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累因素主要是就业预期仍然较低，这一数据主体与入门级用户重合度较高，与 A00

级销量大幅下滑有一致性。当前市场担心缓慢复苏压制汽车需求，但以一季度经验看，

若后续消费复苏仍呈缓慢态势，则冲击面仍主要在 A00 市场，扣除 A00 后主流电动

市场有望继续保持高增速。年内电车市场值得乐观看待。 

 

图 5：消费者信心指数（月）  图 6：消费者预期指数（月） 

 

 

 
资料来源：wind, 国元证券研究所  资料来源：wind, 国元证券研究所 

 

3. 一季度下滑符合“退坡冲击”假设，二季度进入反弹期  

一季度传统乘用车销售 362.7 万辆，同比下滑 16.38%，绝对量同比减少 71 万辆。

与我们根据购置税减半政策退坡冲击测算的 67 万辆接近，基本验证我们在《抓住商

用车机遇，重拾乘用车信心》报告中指出的一季度销量下滑主要矛盾为政策退坡冲击

的观点。以此为基础，2 季度仍有约有 33 万辆对传统车的冲击量，冲击幅度较小。

且从历史对比看，2023 年退坡冲击周期约 4 个月左右，销量反弹有望从 4 月末开始。 

图 7：传统车销量及增速（月） 

 

资料来源：wind，国元证券研究所 

75

90

105

120

135

2016-12 2018-06 2019-12 2021-06 2022-12

消费者信心指数 消费者信心指数：就业

消费者信心指数：收入

75

89

103

117

131

145

2016-12 2018-06 2019-12 2021-06 2022-12

消费者预期指数 消费者预期指数:就业

消费者预期指数:收入

-200

-100

0

100

200

300

400

500

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000

2016-01 2017-10 2019-07 2021-04 2023-01

销量（辆） 同比（%,右轴）



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 5 / 9 

 

 

图 8：乘用车历次购置税减半政策及销量冲击 

 

资料来源：wind，中国政府网，东方财富网，太平洋汽车，国元证券研究所 

 

图 9：图 16：新能源车历次补贴退坡政策及销量冲击 

 

资料来源：wind，税屋、中国政府网，国元证券研究所 
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4. 一季度 PHEV 增速迅猛，有竞争力混动车型持续推出，

关注 23 年及后续混动车对传统燃油车的替代效应 

一季度 PHEV 同比增长 74.13%以上，且主要自主燃油车企业加速新能源车转型，

PHEV 是重要方向。2023 上海车展蓝山、骁龙、银河、领克 08 等有竞争力车型纷纷

推出，大众化市场供给丰富，替代燃油车趋势加大。 

 

图 10：PHEV 销量及增速（月度累计） 

 

资料来源：wind，国元证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-200

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

1,600,000

2017-02 2018-08 2020-02 2021-08 2023-02

销量（辆） 同比（%）



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 7 / 9 

 

表 1：主要新能源品牌混动和增城式发展规划 

 车企 混动发展计划 

新势力 

理想汽车 公司在开发继承现有增程式电动汽车平台的 X平台，计划 2023年推出基于 X

平台打造的两款 SUV。 

哪吒汽车 哪吒汽车发布“浩智战略 2025”，推出浩智超算、浩智电驱、浩智增程三大

技术品牌，并发布智能汽车中央超算平台、800伏 SiC 高性能电驱系统和高效

三合一增程器。 

岚图汽车 选择纯电动和增程式并举的技术路线。 

传统车企 

比亚迪 
坚持纯电动和插电混动并行的技术路线，比亚迪将于 2024年推出第五代 DM-i

系统。 

北京现代 

北京现代正式启动“2025向新计划”，通过产品转型、品牌向新等，目标在

2025年实现燃油车全面混动化，未来 3-5年内构建一款 MPV车型、两款轿

车、三款 SUV车型的混动化产品矩阵，达成混动产品年产销 30万辆规模。 

吉利汽车 
未来三年，将推出 20余款搭载雷神智擎混动的车型，实现混动主流细分市场

销量第一。 

广汽集团 

广汽传祺定下了“混动化+智能化”双核驱动的发展战略，广汽传祺以丰田

THS与广汽 GMC两套混动系统双轨前进，传祺 2025 年实现全系产品混动化。

2023 年可投产自主品牌 PHEV产品，同时计划 2025 年实现全系混动化。 

奇瑞汽车 

将通过三个阶段技术创新，实现鲲鹏混合动力的热效率及节油率将大幅提

升，热效率最高可达到 45%，节油率超过 95%，基于全新混合动力技术的

PHEV、HEV也将全面应用于未来产品。 

长安汽车 
打造蓝鲸 iDD混合动力系统，2023 年长安品牌旗下的 CS 系列、 UD 系列、

欧尚品牌都将全面进行混动 IDD 产品的布局。 

长城汽车 
自主研发的新能源汽车混动技术柠檬混动 DHT系统，实现各级别车型全面覆

盖，未来还将推出更多混动新能源车型，并且计划 2030年正式停售燃油车。 

丰田汽车 

到 2025年，公司几乎所有产品都会提供传统混合动力和插电式混合动力版

本，计划混动车型销量超过 50%，双擎车型累计销售 230万台。同时未来丰田

赛那和 Venza SUV将仅提供混合动力系统。 
 

资料来源：资料来源：财经网，东方财富网，汽车之家，车主之家，每日财经，网易汽车，ZAKER,国元证券研究所  
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图 11：SUV 市场竞争力展示（车长-售价维度） 

 

资料来源：懂车帝,NE 时代，腾讯新闻，国元证券研究所 

注：图中老车使用的为 2023 年 2 月 SUV 销量前 30 车型，新车使用的为 2023 上海车展近期新推出车型的市场预估参数。

新车销量数据统一设定为 5000，以显示其数据点便于比较 

 

图 12：SUV 市场竞争力展示（轴距-售价维度） 

 
资料来源：懂车帝,NE 时代，腾讯新闻，国元证券研究所 

注：图中老车使用的为 2023 年 2 月 SUV 销量前 30 车型，新车使用的为 2023 上海车展近期新推出车型的市场预估参数。

新车销量数据统一设定为 5000，以显示其数据点便于比较 
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