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[Table_Title] 悲观压力缓解，重返熊彼特创新 

——2023 年汽车行业年中点评 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

把握熊彼特创新，决胜结构化市场 

2022 年底我们发布《2023 年汽车行业投资策略：把握熊彼特创新，

决胜结构化市场》。我们在报告中指出，2023 年汽车行业乘用车销量

微增，新能车继续高增长，商用车底部反弹，行业整体面临结构化市

场。在智能电动催动之下，汽车行业仍然处于成长期，创新是核心主

线。按照熊彼特创新理论。汽车行业有：（1）产品创新机会，主要体

现在域控制器、充电桩、人工智能、机器人等电动智能增量部件领域；

（2）工艺创新机会，主要体现在一体化压铸等领域；（3）市场创新机

会，主要体现在出口市场、国产化替代、传统部件电动智能化转型等

领域；（4）原材料创新，主要体现在铝材料、钠电池等领域；（5）组

织创新机会，主要体现在 TIER0.5 模式，经销商模式转型，跨国经营

等多个方面。在投资节奏方面，我们明确指出，行业受“双退坡”冲

击，一季度压力较大，二季度逐步恢复，年中以后基本面有效恢复，

四季度因对新一年走势担忧，行业风险再现，并且建议关注年初和年

尾的风险问题，把握二、三季度的投资机会。 

“双退坡”压力消解，熊彼特创新开启投资主线 

从 2013 年的实际发展看，行业除一季度短暂跟随疫情后经济恢复上

扬外，后续快速下行，一季度风险问题明显。我们从年初起连续发布

报告，解读“双退坡”是行业下行压力的主要矛盾，建议市场保持行

业信息，提示 4 月底以后投资机会将逐步显现。5 月初以来受行业逐

步转暖带动，汽车二级市场底部反弹，其后受自动驾驶和机器人概念

带动开启创新成长主线。我们认为，一季度至二季度初的行业基本面

博弈已经告一段落，下半年熊彼特创新主题成为创新主线。 

产品创新与市场创新两条主赛道引领 

受下半年市场特征推动，我们认为新能源销量走高、AI（自动驾驶、

认知大模型、具身智能）持续催化仍是关键事件。同时由于低汇率背

景，具备领先性和安全性的出口企业优势明显。建议核心关注产品技

术创新与市场创新两条赛道，主抓智能化领域仍然低估值的均胜电子，

新能源领域高确定性的祥鑫科技，出口领先且自身阿尔法突出的福田

汽车等。 

投资建议 

汽车产业兼具消费、周期、成长特性，且产业链长，关联产业多，同

时处于电动智能推动经历“百年未有之大变局”的高效创新期，整体

呈现创新平台特征，在材料、工艺、产品技术、市场、组织架构方面

全面创新变革，与新能源、人工智能、高端制造等多个领域的前沿科

技创新密切相关。消费端供需匹配影响短期平衡，周期上库存、产能

带动中期起落，但从长期看成长性是趋势性主题，且由于行业具有平

台性、高关联性特征，结构性机会较多。站在 2023 年年中时间点，我

们认为应当结合市场特征把握下半年新能车上行机会与 AI（自动驾

驶、认知大模型、具身智能）持续催化下领先车企的带动作用，以及

出口领先企业的强势竞争力。推荐祥鑫科技、均胜电子、福田汽车、
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卡倍亿等。建议持续关注双环传动、保隆科技、银轮股份、爱柯迪等。 

 

风险提示 

下半年汽车复苏不及预期、智能化落地不及预期、海外出口遭遇阻力

等 

 

 



  

  

 

 

 


