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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 每周复盘：汽车行业各子板块/公司 22Q4/23Q1 业绩分化加速。 SW 汽
车下跌 0.8%，跑输大盘 1.1pct。子板块涨跌互现。申万一级 31 个行业
中，本周汽车板块排名第 18 名，排名居中。估值上，自 2011 年以来，
SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 80%/70%位，分位数环比上周-1pct/-

1pct；SW 零部件的 PE/PB 分别处于历史 68%/23%分位，分位数环比上
周-3pct/-1pct；SW 商用载客车的 PE/PB 分别处于历史 84%/54%分位，
分位数环比上周-10pct/+4pct；SW 商用载货车的 PE/PB 分别处于历史
96%/68%分位，分位数环比上周+0%/+7%。 

◼ 基本面跟踪：1）乘用车景气度跟踪：周度销量：乘联会周度数据口径：
4 月第四周批发日均 10.9 万辆，同比+99%，环比-8%。3 月狭义乘用车
产量实现 207.9 万辆（同比+13.8%，环比+24.9%），批发销量实现 198.7

万辆（同比+9.3%，环比+22.9%）。库存：3 月乘用车行业整体企业库存
+9.2 万辆，3 月乘用车行业渠道库存+9.8 万辆。2）重卡景气度跟踪：4

月销量同比高增，3 月产批零同环比增长，出口继续爆发。4 月重卡销
量 8 万辆，同环比+83%/-31%。3 月重卡整体产量为 11.86 万辆，同环
比+27.3%/+51.0%；批发量为 11.54 万辆，同环比+50.4%/+49.6%；终端
销量为 7.64 万辆，同环比+38.4%/+29.9%；出口 1.21 万辆，同环比
+33.5%/-4.6%。3）客车景气度跟踪：产批零同环比增长，出口持续复苏。
3 月客车整体产量为 4.75 万辆，同环比+33.4%/+39.8%；批发量为 4.52

万辆，同环比 +20.6%/+35.6%；终端销量为 3.43 万辆，同环比
+28.3%/+17.8%；出口 9083 辆，同环比+60.2%/+26.1%。4）上游成本：
原材料价格小幅上涨。本周（5.1-5.7）环比上周（4.24-4.30）乘用车总
体原材料价格指数-2.03%，玻璃、铝材、塑料、天胶、钢材价格指数环
比分别-3.42%/-1.53%/-2.50%/-0.63%/-2.04%。 

◼ 个股基本面更新：多家公司发布 2023 年一季报，其中：超预期【比亚
迪/长安/上汽/宇通/金龙/福耀/重汽/中集】，符合预期【广汽/赛力斯/江淮
/德赛西威/伯特利/旭升/保隆科技/华域/继峰/岱美/星宇/新泉/银轮/亚
太】，低于预期【文灿/爱柯迪/中鼎/经纬恒润/沪光/长华】。 

◼ 投资建议：2023 切换之年，感性与理性需平衡。莫困于价格战，寻找新
中期成长逻辑（大出口+AI 智能化）。综合基本面和估值，子版块排序目
前依然是：客车>重卡/两轮车>乘用车/零部件。1）客车板块：大周期的
起点。符合【中特估】大方向，且是大汽车板块率先走出【国内国外共
振】逻辑，未来三年有望迎来【量价利估值】齐升。龙头【宇通客车】
率先受益，龙二【金龙汽车】有望跟随。2）重卡板块：传统重卡国内迎
小周期复苏阶段，【出口爆发+新能源转型】是投资核心主线。出口持续
爆发，核心关注【中国重汽 A+H】。新能源转型，核心关注【中集车辆
+汉马科技】。逆周期布局，份额提升强α属性【潍柴动力 A+H】。3）两
轮车板块：上行周期的业绩兑现阶段。核心受益：雅迪/爱玛。4）乘用
车/零部件板块：国内价格战的影响仍需消化。电动化进入内卷时代，AI

智能化导入期，出口持续超预期。【国内国外共振】仍需时间，或 2023

下半年出现好的布局点（整车优选智能化领先者/零部件优选特斯拉出
海标的及 AI 智能化受益者）。自下而上纯α品种【中国汽研】（中特估
大方向+汽车检测平台）。 

◼ 风险提示： 芯片短缺影响超出预期，乘用车产销低于预期   
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1.   每周复盘 

SW 汽车下跌 0.8%，跑输大盘 1.1pct。子板块涨跌互现。申万一级 31 个行业中，

本周汽车板块排名第 18 名，排名居中。估值上，自 2011 年以来，SW 乘用车的 PE/PB

分别处于历史 80%/70%位，分位数环比上周-1pct/-1pct；SW 零部件的 PE/PB 分别处于

历史 68%/23%分位，分位数环比上周-3pct/-1pct；SW 商用载客车的 PE/PB 分别处于历

史 84%/54%分位，分位数环比上周-10pct/+4pct；SW 商用载货车的 PE/PB 分别处于历史

96%/68%分位，分位数环比上周+0%/+7%。（本周具体指 2023.5.01~2023.5.07，后文同，

文中月份/季度前未注明年份者均默认为 2023 年本年度） 

1.1.   涨跌幅：本周 SW 汽车下跌 0.8%，跑输大盘 1.1pct 

SW 汽车下跌 0.8%，跑输大盘 1.1pct。子板块涨跌互现，本周 SW 乘用车/ SW 商用

载货车/ SW 商用载客车/ SW 汽车零部件/SW 汽车服务分别-2.3%/+1.4%/+3.0%/-0.1%/-

0.6%。一个月以来，SW 汽车板块下跌 4.6%，跑输大盘 5.2pct。2023 年初至今，SW 汽

车板块下跌 2.9%，跑输大盘 10.8pct。 

图1：汽车与汽车零部件板块一周变动（5.1~5.7）  图2：汽车与汽车零部件板块一月变动（4.7~5.7） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

图3：汽车与汽车零部件主要板块年初至今变动（2023.01.01~2023.5.7） 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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申万一级 31 个行业中，本周汽车板块排名第 18 名，排名居中。年初至今汽车板块

排名第 22 名，排名靠后。本周汽车指数来看，各概念指数涨跌互现，按涨跌幅排序由

高到地依次为燃料电池指数/智能汽车指数/新能源汽车指数/锂电池指数/特斯拉指数，指

数分别为+0.6%/-1.2%/-1.4%/-2.0%/-3.8%。 

图4：SW 一级行业一周涨跌幅（5.1~5.7）  图5：SW 一级行业 2023 年初至今涨跌幅（1.1~5.7） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

汽车板块个股表现，按周涨跌幅排序，涨幅前五分别为金龙汽车（12.2%）、潍柴动

力（11.1%）、亚夏汽车（11.0%）、曙光股份（10.4%）、国机汽车（8.2%）。跌幅前五分

别为华懋科技（-8.6%）、银轮股份（-7.7%）、中国汽研（-6.1%）、钧达股份（-5.6%）、庞

大集团（-5.1%）。 

图6：汽车板块周涨幅前十个股（5.1~5.7）  图7：汽车板块周跌幅前十个股（5.1~5.7） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

1.2.   估值：整体下跌 

估值上，自 2011 年以来，SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 80%/70%位，分位数

环比上周-1pct/-1pct；SW 零部件的 PE/PB 分别处于历史 68%/23%分位，分位数环比上

周-3pct/-1pct；SW 商用载客车的 PE/PB 分别处于历史 84%/54%分位，分位数环比上周-

10pct/+4pct；SW 商用载货车的 PE/PB 分别处于历史 96%/68%分位，分位数环比上周

+0%/+7%。横向比较，乘用车板块估值在 PE 方面高于白色家电低于白酒，PB 方面与白

色家电持平低于白酒；汽车零部件板块估值在 PE 方面低于计算机高于传媒，PB 方面低
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于计算机高于传媒。 

SW 汽车 PE（TTM）为 27.73 倍（上周：29.26 倍），是万得全 A 的 1.52 倍， SW

汽车零部件 PE（TTM）为 26.74 倍（上周：27.88 倍）；SW 汽车 PB（整体法，最新）为

2.00 倍（上周：2.01 倍），是万得全 A 的 1.21 倍。乘用车、商用载货车、商用载客车、

汽车零部件 PE（TTM）分别为 24.66（上周：26.45 倍）、98.67 倍（上周：108.89 倍）、

49.57 倍（上周：69.69 倍）、26.74（上周：27.88 倍）；乘用车、商用载货车、商用载客

车、汽车零部件 PB（整体法，最新）分别为 2.27 倍（上周：2.31 倍）、1.63 倍（上周：

1.58 倍）、2.45 倍（上周：2.34 倍）和 1.96 倍（上周：1.95 倍）。  

图8：整车各子版块 PE（历史 TTM，整体法）  图9：整车各子版块 PB（整体法，最新） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

图10：乘用车 PE（历史 TTM，整体法）横向比较  图11：乘用车 PB（整体法，最新）横向比较 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

图12：汽车零部件 PE（历史 TTM，整体法）横向比较  图13：汽车零部件 PB（整体法，最新）横向比较 
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数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

2.   基本面跟踪 

2.1.   乘用车景气跟踪：周度批发同比上涨 

景气跟踪：3 月狭义乘用车产量实现 207.9 万辆（同比+13.8%，环比+24.9%），批

发销量实现 198.7 万辆（同比+9.3%，环比+22.9%）。乘联会周度数据口径：4 月第三周

批发日均 6.0 万辆，同比+170%，环比+21%；4 月第四周批发日均 10.9 万辆，同比+99%，

环比-8%。库存：3 月乘用车行业整体企业库存+9.2 万辆，3 月乘用车行业渠道库存+9.8

万辆。（月份/季度前未注明年份者均默认为 2023 年本年度） 

2.1.1.   周度销量：4 月第四周批发销量同比+99% 

乘联会周度数据口径：4 月第三周批发日均 6.0 万辆，同比+170%，环比+21%；4 月

第四周批发日均 10.9 万辆，同比+99%，环比-8%。初步统计，4 月 1-30 日全国乘用车厂

商批发 178.3 万辆，同比+87%，环比-10%。 

表1：乘用车厂家 4 月周度批发数量（辆）和同比增速 

乘用车批发销量 1-9 日 10-16 日 17-22 日 23-30 日 全月 

2022 年日均销量 24394 22924 22198 55034 31782 

2023 年日均销量 27694 42993 59851 109254 59445 

同比 14% 88% 170% 99% 87% 

环 3 月同期 -22% 0% 21% -8% -10% 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

我们预计，2023年全年乘用车行业产批实现2460/2460万辆，分别同比+4.8%/+6.3%，

其中新能源汽车批发销量 968 万辆，渗透率 39.3%。全年交强险零售量 1980 万辆，同比

+0.2%。2023 年全年出口预计 380 万辆，同比+50.4%，行业整体库存增加 100 万辆。 
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图14：乘用车产批零及出口数据预测（单位：万辆） 

 

数据来源：乘联会，交强险，东吴证券研究所 

 

2.1.2.   库存：乘用车 3 月企业补库&渠道补库 

3 月乘用车行业整体企业库存+9.2 万辆，3 月乘用车行业渠道库存+9.8 万辆。 

图15：3 月行业整体企业库存+9.2 万辆（单位：万辆）  图16：3 月行业渠道库存+9.8 万辆（单位：万辆） 

 

 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，交强险，中汽协，东吴证券研究所 

2.2.   商用车景气跟踪：3 月重卡/客车批零同环比增长 

2.2.1.   重卡：3 月产批零同环比保持增长，出口继续爆发 
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根据第一商用车网数据，4 月重卡行业销量 8 万辆，同环比分别+83%/-31%，同比

大幅增长主要系去年同期长三角地区疫情影响，生产以及终端需求均较弱导致基数较低，

环比下滑主要系 3 月节后正常复苏集中消费+出口继续爆发导致基数较高，但 3 月下旬

开始重卡订单需求增长态势趋缓，房地产开工以及货运物流市场等恢复均较慢，叠加 Q1

重卡行业补库（企业库存+0.4 万辆，渠道库存+4.3 万辆），库存相对充裕，影响 4 月行

业新增订单需求。整体来看，4 月重卡行业表现略不及我们预期（此前预期 8.5 万辆）。

2023 年 1~4 月重卡行业累计销量 32.1 万辆，同比+17%。 

3 月重卡产批同环比高增，行业回暖趋势明确。总量维度，3 月重卡产批量保持增

长：1）产量：2023 年 3 月我国重卡行业月度整体产量为 11.86 万辆，同环比分别

+27.3%/+51.0%；2）批发量：3 月重卡批发量为 11.54 万辆，同环比分别+50.4%/+49.6%。

3）结构维度：3 月重卡整车/重卡底盘/半挂牵引车批发量占比分别为 26.0%/22.7%/51.3%，

分别同比+0.8/-9.7/+8.9pct，分别环比-3.7/+2.7/1.1pct，半挂车批发量占比保持首位，整车

批发占比略有下滑。展望 4 月，考虑季节性变化规律，我们预计重卡行业批发销量为 9.5

万辆，同环比分别+117%/-18%。 

Q1国内重卡产批量同环比复苏明显。2023Q1国内重卡累计产批量分别为24.5/24.13

万辆，同比分别+3.1%/+4.3%，环比分别+91.6%/+62.2%。其中重卡整车/重卡底盘/半挂

牵引车占比分别为 27.9%/21.4%/50.7%，分别同比+5.4/-12.6/+7.2pct，分别环比-1.7/-

8.1/+9.8pct，半挂牵引车环比表现较好主要系物流恢复较快所致。 

图17：重卡行业月度产量变化（万辆）  图18：重卡行业月度批发销量变化（万辆） 

 

 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

上险角度，3 月重卡终端销量持续复苏，2023Q1 上险量同比高增。2023 年 3 月我

国重卡终端销量为 7.64 万辆，同环比分别+38.4%/+29.9%；2023Q1 我国重卡终端累计销

量 16.4 万辆，同环比分别+35.6%/+56.1%，终端需求明确向好，疫后经济稳步恢复。 

出口角度，3 月重卡出口继续破万，出口产品以整车为主。1) 2023 年 3 月我国重卡

行业出口 1.21 万辆，同环比分别+33.5%/-4.6%。其中，3 月重卡整车出口量为 6639 辆，

同环比分别+69.5%/-8.1%，整车占总出口比例为 55%，占比环比-2.1pct；重卡底盘出口
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量为 5439 辆，同环比分别+6.0%/+0.2%。3）2023Q1 我国重卡行业累计出口 3.53 万辆，

同比+53.0%。其中重卡整车出口 2.0 万辆，同比+46.6%，整车占总出口比例为 56.5%，

较去年同期-2.5pct；重卡底盘出口 1.53 万辆，同比+62.2%，比例整体保持稳定。 

 

 

 

图19：重卡行业月度上险量变化（万辆）  图20：重卡行业月度出口变化（辆） 

 

 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

2.2.2.   客车：3 月产批零同环比保持增长，出口持续复苏 

3 月客车产批同环比高增，行业复苏持续演化。总量维度，3 月客车产批量保持增

长：1）产量：2023 年 3 月我国客车行业月度整体产量为 4.75 万辆，同环比分别

+33.4%/+39.8%；2）批发量：3 月客车批发量为 4.52 万辆，同环比分别+20.6%/+35.6%。

3）结构维度：3 月大中轻型客车销量分别为 1186/1182/40811 辆，同比分别-72.84%/-

43.58%/+35.37%，环比分别-30.40%/+12.14%/+38.88%。 

Q1 国内客车产批量同比复苏明显。2023Q1 国内客车累计产批量分别为 10.24/10.01

万辆，同比分别+13.8%/+9.7%，环比分别-17.1%/-19.8%。其中大中轻客销量分别为

5112/3162/88155 辆，同比分别-41.1%/-43.7%/+18.7%，环比分别-75.9%/-76.7%/+0.7%。 

图21：客车月度销量变化（万辆）  图22：客车月度产量变化（万辆） 
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数据来源：中汽协，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

上险角度，3 月客车上险量同环比提升，2023Q1 上险量同比增长。2023 年 3 月我

国客车终端销量为 3.43 万辆，同环比分别+28.3%/+17.8%；其中大中轻客终端销量为

1098/2002/31219 辆，同比分别-38.9%/+15.1%/+34.5%，环比分别-16.3%/+146.0%/+15.6%。

2023Q1 我国客车终端累计销量 7.9 万辆，同环比分别+21.4%/-33.0%；其中大中轻客终

端销量为 3347/4097/71325 辆，同比分别-25.2%/-5.6%/+27.2%，环比分别-77.3%/-66.0%/-

21.4%。  

出口角度，3 月客车出口同环比提升，2023Q1 出口同比高增。 2023 年 3 月我国客

车行业出口 9083 辆，同环比分别+60.2%/+26.1%。2023Q1 我国客车行业累计出口 2.34

万辆，同环比分别+81.37%/+17.41%。 

 

图23：客车月度上险量变化（万辆）  图24：客车月度出口变化（辆） 

 

 

 

数据来源：交强险，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

2.3.   上游成本跟踪：原材料价格小幅下跌 

原材料价格小幅下跌。根据我们自建乘用车原材料价格指数模型，以玻璃、铝材、

塑料、天胶、钢材等五大原料价格指数加权，本周（5.1-5.7）环比上周（4.24-4.28）乘
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用车总体原材料价格指数-2.03%，玻璃、铝材、塑料、天胶、钢材价格指数环比分别-

3.42%/-1.53%/-2.50%/-0.63%/-2.04%。 

 

图25：乘用车原材料价格指数环比-2.03%（5.1-5.7）  图26：玻璃价格指数环比-3.42%（5.1-5.7） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所、 

 

图27：铝材价格指数环比-1.53%（5.1-5.7）  图28：塑料价格指数环比-2.50%（5.1-5.7） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图29：天胶价格指数环比-0.63%（5.1-5.7）  图30：钢价格指数环比-2.04%（5.1-5.7） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

3.   个股基本面变化跟踪 

公司基本面更新：多家公司发布 2023 年一季报，其中：超预期【比亚迪/长安汽车
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/上汽集团/宇通客车/金龙汽车/福耀玻璃/中国重汽/中集车辆】，符合预期【广汽集团/赛

力斯/江淮汽车/德赛西威/伯特利/旭升集团/保隆科技/经纬恒润/华域汽车/继峰股份/岱美

股份/星宇股份/新泉股份/银轮股份/亚太股份】，低于预期【文灿股份/爱柯迪/中鼎股份/

经纬恒润/沪光股份/长华集团】 

表2：个股重点公告梳理 

板块 上市公司 本周（0424~0507）基本面更新 

乘用车   

比亚迪 发布 2023 年一季报，略好于市场预期。 

长安汽车 发布 2023 年一季报，业绩略超我们预期。 

广汽集团 发布 2023 年一季报，业绩符合预期。 

上汽集团 
发布 2022 年年报及 2023 年一季报，2022Q4 业绩略低于我们预期，2023Q1 业绩

略好于我们预期。 

赛力斯 发布 2022 年年报及 2023 年一季报，业绩符合预期。 

江淮汽车 发布 2022 年年报及 2023 年一季报，业绩符合预期。 

商用车 

宇通客车 发布 2023 年一季报，业绩超预期。 

金龙汽车 发布 2022 年年报及 2023 年一季报，22Q4 符合预期，23Q1 超预期 

中国重汽 发布 2023 年一季报，业绩超预期。 

中集车辆 发布 2023 年一季报，业绩超预期。 

零部件  

德赛西威 发布 2023 年一季报，符合预期。 

伯特利 发布 2023 年一季报，业绩符合预期。 

文灿股份 
公布 2022 年年报及 2023 年一季报，2022 年业绩符合我们预期，2023 年 Q1 业绩

低于我们预期。 

旭升集团 公布 2023 年一季报，业绩符合我们预期。 

爱柯迪 公布 2023 年一季报，业绩略低于我们预期。 

中鼎股份 
公布 2022 年年报及 2023 年一季报，2022 年业绩符合我们预期，2023 年 Q1 业绩

低于我们预期。 

保隆科技 发布 2022 年年报及 2023 年一季报，业绩符合我们预期。 

经纬恒润 
发布 2022 年年报及 2023 年一季报，2022 年业绩符合我们预期，2023 年 Q1 业绩

低于我们预期。 

华域汽车 公布 2022 年年报及 2023 年一季报，业绩符合我们预期。 

继峰股份 发布 2023 年一季度报告，业绩符合我们的预期。 

岱美股份 
发布 2022 年年报及 2023 年一季度报告，2022Q4 业绩稍低于我们的预期，

2023Q1 业绩符合我们的预期。 

星宇股份 发布 2023 年一季度报告，业绩符合我们的预期。 

新泉股份 发布 2023 年一季度报告，业绩整体符合我们的预期。 

沪光股份 
公布 2022 年年报及 2023 年一季报，2022 年业绩符合我们预期，2023 年 Q1 业绩

略低于我们预期。 

银轮股份 发布 2023 年一季度报告，业绩整体符合我们的预期。 

亚太股份 公布 2023 年一季报，业绩符合我们预期。 

长华集团 
公布 2022 年年报及 2023 年一季报，2022 年年报业绩符合我们预期，2023 年 Q1

业绩低于我们预期。 

福耀玻璃 公布 2023 年一季报，Q1 公司业绩略超我们预期。 

数据来源：wind，东吴证券研究所 



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业跟踪周报 
 

 14 / 15 

 

 

4.   投资建议 

2023 切换之年，感性与理性需平衡。莫困于价格战，寻找新中期成长逻辑（大出口

+AI 智能化）。综合基本面和估值，子版块排序目前依然是：客车>重卡/两轮车>乘用车

/零部件。1）客车板块：大周期的起点。符合【中特估】大方向，且是大汽车板块率先

走出【国内国外共振】逻辑，未来三年有望迎来【量价利估值】齐升。龙头【宇通客车】

率先受益，龙二【金龙汽车】有望跟随。2）重卡板块：传统重卡国内迎小周期复苏阶段，

【出口爆发+新能源转型】是投资核心主线。出口持续爆发，核心关注【中国重汽 A+H】。

新能源转型，核心关注【中集车辆+汉马科技】。逆周期布局，份额提升强α属性【潍柴

动力 A+H】。3）两轮车板块：上行周期的业绩兑现阶段。核心受益：雅迪/爱玛。4）乘

用车/零部件板块：国内价格战的影响仍需消化。电动化进入内卷时代，AI 智能化导入

期，出口持续超预期。【国内国外共振】仍需时间，或 2023 下半年出现好的布局点（整

车优选智能化领先者/零部件优选特斯拉出海标的及 AI 智能化受益者）。自下而上纯α

品种【中国汽研】（中特估大方向+汽车检测平台）。 

 

5.   风险提示 

芯片短缺影响超预期。整体乘用车市场芯片短缺对生产端产生影响，可能会对市场

下游终端销量产生不利影响。 

乘用车产销低于预期。 
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东吴证券投资评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 
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