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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 每周复盘：五月第四周乘用车复苏明显。SW 汽车上涨 0.7%，跑赢大盘
0.2pct。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
13 名，排名居中。估值上， SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 80%/71%

分位，分位数环比上周+0pct/+2pct；SW 零部件的 PE/PB 分别处于历史
71%/27%分位，分位数环比上周+0pct/-2pct；SW 商用载客车的 PE/PB 分
别处于历史 81%/52%分位，分位数环比上周-1pct/+0pct；SW 商用载货
车的 PE/PB 分别处于历史 95%/66%分位，分位数环比上周+0%/+4%。
（本周具体指 2023.5.29~2023.6.3，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） 

◼ 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： 

5 月第四周批发日均 7.9 万辆，同比-8%，环比-23%。4 月狭义乘用车产
量实现 175.9 万辆（同比+77.4%，环比-15.7%），批发销量实现 178.8 万
辆（同比+87.6%，环比-10.0%）。库存：4 月乘用车行业企业库存-2.9 万
辆，4 月乘用车渠道库存-8.2 万辆。2)重点新车：吉利银河 L7 正式上
市。3）重卡景气度跟踪：4 月产批零环比略有下滑，海外出口稳中有
进。4 月重卡销量 8 万辆，同环比+83%/-31%。4 月重卡月度整体产量
为 8.58 万辆，同环比分别+101%/-28%；批发量为 8.31 万辆，同环比分
别+90%/-28%；终端销量为 5.54 万辆，同环比分别+51.5%/-27.5%；出
口 1.26 万辆，同环比分别+52.1%/+4.4%。4）客车景气度跟踪：产批零
同环比增长，出口持续复苏。4 月客车整体产量为 4.07 万辆，同环比
+63.54%/-14.44%；批发量为 3.81 万辆，同环比分别+51.85%/-15.54%；
4 月终端销量为 2.90 万辆，同环比分别+51.8%/-15.5%；出口 8552 辆，
同环比分别+157.44%/-5.85%。5）上游成本：原材料价格略微上升。本
周（5.29-6.4）环比上周（5.22-5.28）乘用车总体原材料价格指数+0.43%，
玻璃、铝材、塑料、天胶、钢材价格指数环比分别-1.47%/+1.60%/+1.24%/-

0.14%/+0.16%。 

◼ 个股基本面更新：乘用车：理想/小鹏/蔚来/比亚迪/吉利极氪/广汽埃安/

问界发布 5 月产销报告；吉利银河 L7 新车上市公告；零部件：继峰股
份获得一汽大众乘用车座椅总成项目定点。 

◼ 投资建议：重视国常会“新能源车购置税减免再延期”对乘用车/零部件
板块行情的催化！2023 是汽车切换之年，破旧立新，拥抱【出海+AI 智
能化】。基于【业绩对国内经济恢复力度的依赖度越低越好+有出海/AI

等全新中期增长逻辑+估值合理】标准，3 月以来汽车的子版块排序：客
车>重卡/两轮>乘用车/零部件。【政策刺激下有望需求复苏主线】思路下
选股：乘用车/零部件板块：本周末国常会“新能源车购置税减免再延
期”，有望稳定市场对新能源需求预期，进一步催化本轮【乘用车/零部
件反弹行情】。乘用车优选龙头品牌【比亚迪/理想汽车】，加速新能源转
型【长城吉利长安广汽等】，零部件优选客户优质且业绩确定性【T 链/

拓普/新泉/旭升/爱柯迪/嵘泰等】，智能化赛道【德赛西威/华阳集团等】，
赛道空间大且格局较好【伯特利/继峰股份等】。 重卡板块该主线下同出
海逻辑选股。 

◼ 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 汽车上涨 0.7%，跑赢大盘 0.2pct。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 13 名，排名居中。估值上， SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史

80%/71%分位，分位数环比上周+0pct/+2pct；SW 零部件的 PE/PB 分别处于历史 71%/27%

分位，分位数环比上周+0pct/-2pct；SW 商用载客车的 PE/PB 分别处于历史 81%/52%分

位，分位数环比上周-1pct/+0pct；SW 商用载货车的 PE/PB 分别处于历史 95%/66%分位，

分位数环比上周+0%/+4%。（本周具体指 2023.5.29~2023.6.4，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 汽车上涨 0.7%，跑赢大盘 0.2pct 

SW 汽车上涨 0.7%，跑赢大盘 0.2pct。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+3.2%/+0.9%/+0.4%/-

0.6%/+2.0%。一个月以来，SW 汽车板块上涨 1.0%，跑赢大盘 3.8pct。2023 年初至今，

SW 汽车板块下跌 1.2%，跑输大盘 5.7pct。 

图1：汽车与汽车零部件板块一周变动（5.29~6.4）  图2：汽车与汽车零部件板块一月变动（5.29~6.4） 

 

 

 

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（2023.1.1~2023.6.4） 

 

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 13 名，排名居中。年初至今汽车板块

排名第 17 名，排名居中。本周汽车指数来看，各概念指数多数上涨，按涨跌幅排序由

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

数分别为+3.1%/+0.8%/+0.7%/+0.2%/-0.1%。 

图4：SW 一级行业一周涨跌幅（5.29~6.4）  图5：SW 一级行业 2023 年初至今涨跌幅（1.1~6.4） 

 

 

 

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，涨幅前五分别为贝斯特（13.1%）、西菱动力

（9.2%）、亚星客车（8.3%）、东方时尚（7.7%）、继峰股份（5.5%）。跌幅前五分别为亚

普集团（-14.3%）、联诚机密（-12.0%）、钧达股份（-9.1%）、万里扬（-7.9%）、八菱科技

（-6.8%）。 

图6：汽车板块周涨幅前十个股（5.29~6.4）  图7：汽车板块周跌幅前十个股（5.29~6.4） 

 

 

 

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：涨跌互现 

估值上，自 2011 年以来，SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 80%/71%分位，分位

数环比上周+0pct/+2pct；SW 零部件的 PE/PB 分别处于历史 71%/27%分位，分位数环比

上周+0pct/-2pct；SW 商用载客车的 PE/PB 分别处于历史 81%/52%分位，分位数环比上

周-1pct/+0pct；SW 商用载货车的 PE/PB 分别处于历史 95%/66%分位，分位数环比上周

+0%/+4%。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 方面低于计算机低于传媒，PB 方面低

于计算机低于传媒。 
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SW 汽车 PE（TTM）为 28.30 倍（上周：28.05 倍），是万得全 A 的 1.58 倍， SW

汽车零部件 PE（TTM）为 27.68 倍（上周：27.77 倍）；SW 汽车 PB（整体法，最新）为

2.04 倍（上周：2.02 倍），是万得全 A 的 1.26 倍。乘用车、商用载货车、商用载客车、

汽车零部件 PE（TTM）分别为 25.05（上周：24.28 倍）、97.28 倍（上周：96.47 倍）、

48.51 倍（上周：48.31 倍）、27.68（上周：27.77 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 2.32 倍（上周：2.24 倍）、1.61 倍（上周：

1.59 倍）、2.40 倍（上周：2.39 倍）和 2.01 倍（上周：2.02 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、 
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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 

 

 

 

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：4 月狭义乘用车产量实现 175.9 万辆（同比+77.4%，环比-15.7%），批

发销量实现 178.8 万辆（同比+87.6%，环比-10.0%）。乘联会周度数据口径：5 月第四

周批发日均 7.9 万辆，同比-8%，环比-23%。库存：4 月乘用车行业企业库存-2.9 万辆，

4 月乘用车渠道库存-8.2 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：5 月第四周批发销量同比-8%，环比-23% 

乘联会周度数据口径：5 月第三周批发日均 7.9 万辆，同比-8%，环比-23%。5 月 1-

28 日，全国乘用车厂商批发 148.0 万辆，同比去年增长 13%，较上月同期下降 6%；今

年以来累计批发 832.1 万辆，同比增长 8%。4 月狭义乘用车产量实现 175.9 万辆（同比

+77.4%，环比-15.7%），批发销量实现 178.8 万辆（同比+87.6%，环比-10.0%）。 

表1：乘用车厂家 5 月周度批发数量（辆）和同比增速 

乘用车批发销量 1-7 日 8-14 日 15-21 日 22-28 日 29-31 日 全月 

2022 年日均销量 27776 33032 40257 86115 93581 51323 

2023 年日均销量 27449 51550 54003 79062   

同比 -1% 56% 34% -8%   

环 4 月同期 -1% 33% -2% -23%   

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 4 月行业整体企业&渠道库存去库 

4 月乘用车行业企业库存-2.9 万辆，4 月乘用车渠道库存-8.2 万辆。 

图15：4 月行业整体企业库存-2.9 万辆（单位：万辆）  图16：4 月行业渠道库存-8.2 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.   重点新车上市：吉利银河 L7 正式上市 

2.2.1.   吉利汽车：银河 L7 正式上市，性价比优势明显 
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月 31 日，吉利银河 L7 正式上市，定价 13.87~16.37 万元，共 5 个版本（分为

55km/115km 续航两个版本），核心车型对标枭龙/枭龙 MAX/宋 DM-i 系列等车型。详细

对比来看：银河 L7 起售价为 13.87 万元，相比于枭龙/枭龙 Max/宋 Pro/宋 Plus 起售价分

别低 0.11/2.11/1.61/2.91 万元，价格位于中低水平，具有一定优势。 

1）尺寸空间与宋 Pro 相当，银河 L7 车长和轴距为 4700/2785mm，枭龙为

4600/2710mm，枭龙 MAX 为 4758/2800mm，较枭龙系列略小；宋 Pro 为 4650/2765mm，

宋 Plus 为 4705/2765mm。 

2）动力性能表现基本相当，银河 L7 电动机最大功率为 107kW，对应竞品枭龙/枭

龙 Max/宋 Pro/宋 Plus 电动机功率分别为 115/220/145/265kW；银河 L7 电动机扭矩为

338N.m，系列竞品分别为 250/450/325/596N.m；银河 L7 发动机最大功率为 120kW，对

应枭龙/枭龙 Max/宋 Pro/宋 Plus 最大功率分别 74/85/81/102kW；银河 L7 发动机扭矩为

225N.m，对应系列竞品参数为 132/140/135/231N.m。 

3）燃油经济性表现领先大部分竞品；银河 L7 馈电油耗为 5.23L，对应枭龙/枭龙

Max/宋 Pro/宋 Plus 馈电油耗为 5.3/5.5/5.3/5.3L。 

4）智能化维度均支持 L2 级别智能辅助驾驶，差距较小。 

5）座舱智能化配置较为亮眼，银河 L7 中控为 13.2 英寸，且装载 16.2 英寸巨幕副

驾屏。竞品枭龙/枭龙 MAX 中控为 12.3 英寸，宋 DM-i 系列为 12.8/15.6 英寸。 

图17：吉利银河 L7 竞品分析比较 

 

数据来源：汽车之家，东吴证券研究所 

2.3.   商用车景气跟踪：4 月重卡/客车批零同比高增 

2.3.1.   重卡：4 月产批零环比略有下滑，海外出口稳中有进 

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
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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%。 

4 月重卡产批同比高增，环比略有下滑。总量维度，4 月重卡产批量均有回落：1）

产量：2023 年 4 月我国重卡行业月度整体产量为 8.58 万辆，同环比分别+101%/-28%；

2）批发量：4 月重卡批发量为 8.31 万辆，同环比分别+90%/-28%。3）结构维度：4 月

重卡整车/重卡底盘/半挂牵引车批发量占比分别为 29.0%/19.2%/51.8%，分别同比+2.7/-

9.4/+6.8pct，分别环比+3.0/-3.5+0.5pct，半挂车批发量占比保持首位，整车批发量占比有

所提升。展望 5 月，考虑季节性变化规律，我们预计重卡行业批发销量为 7 万辆，同环

比分别+42.2%/-15.8%。 

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18：重卡行业月度产量变化（万辆）  图19：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，4 月重卡终端销量季节性下滑，表现好于去年同期。2023 年 4 月我国重

卡终端销量为 5.54 万辆，同环比分别+51.5%/-27.5%，环比季节性下滑，但仍旧好于去

年同期；2023 年 1~4 月我国重卡终端累计销量 21.9 万辆，同比+39.3%，终端需求向好

趋势较为明显，疫后经济稳步恢复。 

出口角度，4 月重卡出口继续破万，稳中有进，出口产品以整车为主。1) 2023 年 4

月我国重卡行业出口 1.26 万辆，同环比分别+52.1%/+4.4%。其中，4 月重卡整车出口量

为 7297 辆，同环比分别+63.3%/+9.9%，整车占总出口比例为 58%，环比+2.9pct；重卡

底盘出口量为 5331 辆，同环比分别+39.1%/-2.4%。3）2023 年 1~4 月我国重卡行业累计

出口 4.79 万辆，同比+52.8%。其中重卡整车出口 2.7 万辆，同比+52.8%，整车占总出口
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比例为 56.9%，较去年同期-0.8pct；重卡底盘出口 2.06 万辆，同比+55.5%，比例整体保

持稳定。 

图20：重卡行业月度上险量变化（万辆）  图21：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 

2.3.2.   客车：4 月产批零同比高增，出口持续复苏 

4 月客车产批同比高增，环比略有下滑，行业复苏持续演化。总量维度，4 月客车

产批量同比高增：1）产量：2023 年 4 月我国客车行业月度整体产量为 4.07 万辆，同环

比分别+63.54%/-14.44%；2）批发量：4 月客车批发量为 3.81 万辆，同环比分别+51.85%/-

15.54%。3）结构维度：4 月大中轻型客车销量分别为 4148/2253/30461 辆，同比分别

+72.40%/+42.41%/+49.80%，环比分别+20.97%/+7.90%/-20.42%。 

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22：客车月度销量变化（万辆）  图23：客车月度产量变化（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，4 月客车上险量同比提升，环比略有下滑，2023Q1 上险量同比增长。

2023 年 4 月我国客车终端销量为 2.90 万辆，同环比分别+51.8%/-15.5%；其中大中轻客

终端销量为 2006/2221/24761 辆，同比分别 +16.0%/+71.5%/+54.0% ，环比分别
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+82.7%/+10.9%/-20.7%。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，4 月客车出口环比略微下降，2023Q1 出口同比高增。2023 年 4 月我国

客车行业出口 8552 辆，同环比分别+157.44%/-5.85%。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24：客车月度上险量变化（万辆）  图25：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 

2.4.   上游成本跟踪：原材料价格略微上升 

原材料价格略微上升。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（5.29-6.4）环比上周（5.22-5.28）乘

用车总体原材料价格指数+0.43%，玻璃、铝材、塑料、天胶、钢材价格指数环比分别-

1.47%/+1.60%/+1.24%/-0.14%/+0.16%。 

 

图26：乘用车原材料价格指数环比+0.43%（5.29-6.4）  图27：玻璃价格指数环比-1.47%（5.29-6.4） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所、 
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图28：铝材价格指数环比+1.60%（5.29-6.4）  图29：塑料价格指数环比+1.24%（5.29-6.4） 

 

 

 

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30：天胶价格指数环比-0.14%（5.29-6.4）  图31：钢价格指数环比+0.16%（5.29-6.4） 

 

 

 

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：乘用车：理想/小鹏/蔚来/比亚迪/吉利极氪/广汽埃安/问界发布 5

月产销报告；吉利银河 L7 新车上市公告；零部件：继峰股份获得一汽大众乘用车座椅

总成项目定点。 

图32：重点公司基本面跟踪 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

0

500

1,000

1,500

2
0

1
9
-1

-4
2
0

1
9
-4

-2
2
0

1
9
-6

-3
2
0

1
9
-8

-4
2
0

1
9
-1

1
-1

2
0

2
0
-1

-2
2
0

2
0
-3

-4
2
0

2
0
-6

-1
2
0

2
0
-8

-2
2
0

2
0
-1

0
-3

2
0

2
0
-1

2
-5

2
0

2
1
-3

-2
2
0

2
1
-5

-3
2
0

2
1
-7

-4
2
0

2
1
-1

0
-1

2
0

2
1
-1

2
-3

2
0

2
2
-3

-1
2
0

2
2
-5

-2
2
0

2
2
-7

-4
2
0

2
2
-1

0
-1

2
0

2
2
-1

2
-2

2
0

2
3
-3

-1
2
0

2
3
-5

-2

铝

0

500

1,000

1,500

2
0

1
9
-1

-4

2
0

1
9
-4

-3

2
0

1
9
-7

-1

2
0

1
9
-9

-3

2
0

1
9
-1

2
-1

2
0

2
0
-2

-3

2
0

2
0
-5

-1

2
0

2
0
-7

-3

2
0

2
0
-1

0
-1

2
0

2
0
-1

2
-4

2
0

2
1
-3

-2

2
0

2
1
-5

-4

2
0

2
1
-8

-2

2
0

2
1
-1

0
-4

2
0

2
2
-1

-2

2
0

2
2
-4

-1

2
0

2
2
-6

-4

2
0

2
2
-9

-1

2
0

2
2
-1

1
-4

2
0

2
3
-2

-4

2
0

2
3
-5

-2

塑料

0

50

100

150

200

250

300

350

2
0

1
9
-1

-4

2
0

1
9
-4

-2

2
0

1
9
-6

-3

2
0

1
9
-8

-4

2
0

1
9
-1

1
-1

2
0

2
0
-1

-2

2
0

2
0
-3

-4

2
0

2
0
-6

-1

2
0

2
0
-8

-2

2
0

2
0
-1

0
-3

2
0

2
0
-1

2
-5

2
0

2
1
-3

-2

2
0

2
1
-5

-3

2
0

2
1
-7

-4

2
0

2
1
-1

0
-1

2
0

2
1
-1

2
-3

2
0

2
2
-3

-1

2
0

2
2
-5

-2

2
0

2
2
-7

-4

2
0

2
2
-1

0
-1

2
0

2
2
-1

2
-2

2
0

2
3
-3

-1

2
0

2
3
-5

-2

天胶

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

2
0

1
9
-1

-4

2
0

1
9
-4

-3

2
0

1
9
-7

-1

2
0

1
9
-9

-3

2
0

1
9
-1

2
-1

2
0

2
0
-2

-3

2
0

2
0
-5

-1

2
0

2
0
-7

-3

2
0

2
0
-1

0
-1

2
0

2
0
-1

2
-4

2
0

2
1
-3

-2

2
0

2
1
-5

-4

2
0

2
1
-8

-2

2
0

2
1
-1

0
-4

2
0

2
2
-1

-2

2
0

2
2
-4

-1

2
0

2
2
-6

-4

2
0

2
2
-9

-1

2
0

2
2
-1

1
-4

2
0

2
3
-2

-4

2
0

2
3
-5

-2

钢



 
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 

重视国常会“新能源车购置税减免再延期”对乘用车/零部件板块行情的催化！ 

2023 是汽车切换之年，破旧立新，拥抱【出海+AI 智能化】。基于【业绩对国内经

济恢复力度的依赖度越低越好+有出海/AI 等全新中期增长逻辑+估值合理】标准，3 月

以来汽车的子版块排序：客车>重卡/两轮>乘用车/零部件。 

【汽车出海 2023 年最强投资主线】思路下选股： 

首选客车板块：天时地利人和开启技术输出大周期。【宇通客车+金龙汽车】。其次

重卡板块：高性价比+一带一路驱动中国制造崛起。【中集车辆 A/H+中国重汽 H/A】。其

次零部件板块：紧跟特斯拉实现中国制造全球扩散。优选特斯拉墨西哥产业链标的。【爱

柯迪/嵘泰股份/岱美股份】/【拓普集团/旭升集团/新泉股份】等。乘用车板块：2023 年

国内价格战是主矛盾。纯出海维度看重点关注【新能源出口-比亚迪】。 

【政策刺激下有望需求复苏主线】思路下选股： 

 乘用车/零部件板块：本周末国常会“新能源车购置税减免再延期”，有望稳定市场

对新能源需求预期，进一步催化本轮【乘用车/零部件反弹行情】。乘用车优选龙头品牌

【比亚迪/理想汽车】，加速新能源转型【长城吉利长安广汽等】，零部件优选客户优质且

业绩确定性【T 链/拓普/新泉/旭升/爱柯迪/嵘泰等】，智能化赛道【德赛西威/华阳集团等】，

赛道空间大且格局较好【伯特利/继峰股份等】。 重卡板块该主线下同出海逻辑选股。 

 

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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