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1 月产销下滑明显 有望触底反弹 
——汽车行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：1 月产销下滑明显 有望触底反弹 

总体产销大幅下滑。受传统燃油车车购税优惠和新能源汽车补贴政策退出、春节

假期提前和部分消费需求提前透支影响，1 月汽车产销分别完成 159.4 万辆和

164.9 万辆，环比分别下降 33.1%和 35.5%，同比分别下降 34.3%和 35%。1 月

汽车经销商综合库存系数为 1.8，环比上升 68.2%，同比上升 23.3%，库存水平

位于警戒线以上。同期经销商库存预警指数为 61.8%，环比上升 3.6pct，同比上

升 3.5pct，库存预警指数位于荣枯线之上。1 月汽车出口 30.1 万辆，环比下降

7.1%，同比增长 30.1%。 

乘用车降幅明显。1 月乘用车产销分别完成 139.7 万辆和 146.9 万辆，环比分别

下降 34.3%和 35.2%，同比均下降 32.9%。 

商用车仍处于低位运行。1 月商用车产销分别完成 19.7 万辆和 18 万辆，环比分

别下降 23.9%和 38.1%，同比分别下降 43.1%和 47.7%。 

新能源汽车以价换量支撑需求。1 月新能源汽车产销分别完成 42.5 万辆和 40.8

万辆，环比分别下降 46.6%和 49.9%，同比分别下降 6.9%和 6.3%，当月市场渗

透率为 24.7%。我们继续对新能源汽车产销保持乐观态度，预计 2023 年我国新

能源汽车销量 950 万辆，渗透率有望达到 35%。 

市场回顾：  

截至 2 月 10 日收盘，汽车板块-1.1%，沪深 300 指数-0.9%，汽车板块跌幅高于

沪深 300 指数 0.2 个百分点。从板块排名来看，汽车行业上周涨跌幅在申万 31 个

板块中位列第 26 位，表现不佳。年初至今汽车板块 11.3%，在申万 31 个板块中

位列第 7 位。 

 子板块周涨跌幅表现：板块涨跌互现，汽车综合服务（5.2%）、轮胎轮毂

（1.3%）和摩托车（0.9%）涨幅居前，电动乘用车（-4.5%）、商用载货车

（-3%）和综合乘用车（-2.1%）跌幅居前。 

 子板块年初至今涨跌幅表现：所有板块均出现上涨，摩托车（18.2%）、底盘

与发动机系统（16.2%）和其他运输设备（15.8%）涨幅居前。 

 涨跌幅前五名：德尔股份、奥联电子、汉马科技、新朋股份、威唐工业。 

 涨跌幅后五名：成飞集成、登云股份、盛帮股份、光洋股份、伯特利。 

本周投资策略及重点关注： 

汽车板块应关注低估值的整车和零部件龙头企业因业绩改善带来的机会，新能源

电动化和智能化的优质赛道核心标的。因此我们建议关注：在新能源领域具备先

发优势的自主车企，如比亚迪、长安汽车、吉利汽车、理想汽车等；业绩稳定的

低估值零部件龙头，如华域汽车、福耀玻璃等；电动化和智能化的优质赛道核心

标的，如华阳集团、德赛西威、瑞可达、科博达、伯特利等；国产替代概念受益

股，如菱电电控、三花智控、星宇股份、上声电子、中鼎股份等；强势整车企业

对核心零部件的拉动效应，如拓普集团、文灿股份、旭升股份等。 

本周重点关注组合：比亚迪 20%、理想汽车 20%、拓普集团 20%、瑞可达 20%

和上声电子 20%。  

风险提示：汽车销量不及预期；汽车产业刺激政策落地不及预期；市场竞争加剧

的风险；关键原材料短缺及原材料成本上升的风险。 
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行业基本资料  

股票家数 240 

行业平均市盈率 34.6 

市场平均市盈率 18 
 
 
行业表现走势图 

  
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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1. 每周一谈： 1 月产销下滑明显 有望触底反弹 

1.1 全国汽车产量、销量及库存情况分析 

2023 年 1 月全国汽车产量、销量及库存情况数据公布，受传统燃油车车购税优惠

和新能源汽车补贴政策退出、春节假期提前和部分消费需求提前透支影响，汽车产

销环比、同比均呈现两位数下滑。乘用车产销呈明显下降；商用车仍处于低位运行；

新能源汽车和汽车出口继续延续良好表现。 

 总体产销：大幅下滑。1 月汽车产销分别完成 159.4 万辆和 164.9 万辆，环比分

别下降 33.1%和 35.5%，同比分别下降 34.3%和 35%。 

 库存情况：处于不景气区间。1月汽车经销商综合库存系数为 1.8，环比上升 68.2%，

同比上升23.3%，库存水平位于警戒线以上。同期经销商库存预警指数为61.8%，

环比上升 3.6pct，同比上升 3.5pct，库存预警指数位于荣枯线之上。 

 出口情况：保持同比增长。1 月汽车出口 30.1 万辆，环比下降 7.1%，同比增长

30.1%。分车型看，乘用车出口 25 万辆，环比下降 8.9%，同比增长 35.6%；商

用车出口 5 万辆，环比增长 3.5%，同比增长 8.1%；新能源汽车出口 8.3 万辆，

环比增长 1.1%，同比增长 48.2%。 

图1：月度汽车产销量及同比变化 

 

资料来源：中汽协，申港证券研究所 
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图2：历年汽车产销量及同比变化 

 
资料来源：中汽协，申港证券研究所 

 

图3：经销商库存系数及预警指数 

 

资料来源：流通协会，申港证券研究所 

 

图4：国内汽车出口情况 

 
资料来源：中汽协，申港证券研究所 

1.2 乘用车、商用车、新能源车产销情况分析 

乘用车： 
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1月乘用车产销分别完成139.7万辆和146.9万辆，环比分别下降34.3%和35.2%，

同比均下降 32.9%。  

 乘用车降幅明显。四大类车型销量环比、同比均呈现明显下降。1 月传统燃油乘

用车国内销量 90.4 万辆，环比下降 31%，同比下降 44.8%。 

 自主品牌市场份额保持增长。1月中国品牌乘用车销量75.8万辆，环比下降41.1%，

同比下降 24.8%，市场份额 51.6%，比上年同期上升 5.6pct。 

 汽车市场整体呈现消费升级趋势。1 月国内生产的高端品牌乘用车销量 28.4 万

辆，同比下降 26.7%，高于乘用车增速 6.2pct，占乘用车销量的 19.3%。 

图5：月度乘用车产销量及同比变化 

 

资料来源：中汽协，申港证券研究所 

商用车： 

1 月商用车产销分别完成 19.7 万辆和 18 万辆，环比分别下降 23.9%和 38.1%，同

比分别下降 43.1%和 47.7%。 

 仍处于低位运行。疫情过后市场需求恢复缓慢，商用车产销仍未明显改善。分车

型看，1 月货车产销分别完成 17.6 万辆和 15.9 万辆，环比分别下降 17.3%和

33.4%，同比分别下降 44.4%和 49.5%，客车产销均完成 2.1 万辆，环比分别下

降 54.2%和 59.2%，同比分别下降 29.6%和 29.5%。随着基建投资加快、稳房地

产政策的落地、高速公路减收通行费等利好因素出现，商用车市场有望逐步走出

低谷，呈现回升态势。 
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图6：月度商用车产销量及同比变化 

 

资料来源：中汽协，申港证券研究所 

新能源车： 

1月新能源汽车产销分别完成 42.5万辆和 40.8万辆，环比分别下降 46.6%和 49.9%，

同比分别下降 6.9%和 6.3%，当月市场渗透率为 24.7%。 

 插混增速较快。1 月纯电汽车销量 28.7 万辆，同比下降 18.2%，插电式混合动力

汽车销量 12.1 万辆，同比增长 42.5%。在油价上涨而电价锁定的背景下，纯电动

车和插电式混合动力汽车持续受益。插电式混合动力汽车更因其使用便利、牌照

优势等特点，受到了厂家的重视和消费者的追捧。以比亚迪为代表的自主品牌车

企推出的插电式混合动力汽车持续供不应求，插电式混合动力汽车的份额有望继

续提升。 

 以价换量支撑需求。特斯拉降价效应明显，各大新能源车企陆续跟进，积极抢占

市场份额，行业热潮有望延续。我们继续对新能源汽车产销保持乐观态度，预计

2023 年我国新能源汽车销量 950 万辆，渗透率有望达到 35%。 

图7：月度新能源车产销量及同比变化 

 
资料来源：中汽协，申港证券研究所 
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图8：新能源车渗透率 

 

资料来源：中汽协，申港证券研究所 

2. 投资策略及重点关注 

总体来看，汽车行业随着经济运行回归正常和各项刺激政策的加持，行业触底反弹

态势明朗，景气度持续回升，未来产销有望持续向上。考虑到汽车行业目前整体情

况，建议关注低估值的整车和零部件龙头企业因业绩改善带来的机会；新能源汽车

电动化和智能化的优质赛道核心标的。 

 长期看好在新能源领域具备先发优势的自主车企，如比亚迪、长安汽车、吉利汽

车、理想汽车等； 

 业绩稳定的低估值零部件龙头，如华域汽车、福耀玻璃等； 

 电动化和智能化的优质赛道核心标的，如华阳集团、德赛西威、瑞可达、科博达、

伯特利等； 

 “国内大循环”带来的国产替代机会，如菱电电控、三花智控、星宇股份、上声

电子、中鼎股份等； 

 强势整车企业（特斯拉、大众等）对核心零部件的拉动效应，如拓普集团、文灿

股份、旭升股份等。 

结合目前市场基本情况，我们本周重点关注组合如下： 

表1：本周重点关注组合 

公司 权重 

比亚迪 20% 

理想汽车 20% 

拓普集团 20% 

瑞可达 20% 

上声电子 20% 

资料来源：申港证券研究所 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

2
0

2
1

/0
1

2
0

2
1

/0
2

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
4

2
0

2
1

/0
5

2
0

2
1

/0
6

2
0

2
1

/0
7

2
0

2
1

/0
8

2
0

2
1

/0
9

2
0

2
1

/1
0

2
0

2
1

/1
1

2
0

2
1

/1
2

2
0

2
2

/0
1

2
0

2
2

/0
2

2
0

2
2

/0
3

2
0

2
2

/0
4

2
0

2
2

/0
5

2
0

2
2

/0
6

2
0

2
2

/0
7

2
0

2
2

/0
8

2
0

2
2

/0
9

2
0

2
2

/1
0

2
0

2
2

/1
1

2
0

2
2

/1
2

2
0

2
3

/0
1

当月新能源汽车渗透率 当年新能源汽车累计渗透率



汽车行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  9 / 15 证券研究报告 

3. 市场回顾 

3.1 板块总体涨跌 

板块涨跌：截至 2 月 10 日收盘，汽车板块-1.1%，沪深 300 指数-0.9%，汽车板块

跌幅高于沪深 300 指数 0.2 个百分点。从板块排名来看，汽车行业上周涨跌幅在申

万 31 个板块中位列第 26 位，表现不佳。年初至今汽车板块 11.3%，在申万 31 个

板块中位列第 7 位。 

图9：各板块周涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图10：各板块年涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

3.2 子板块涨跌及估值情况 

子版块涨跌： 

 子板块周涨跌幅表现：板块涨跌互现，汽车综合服务（5.2%）、轮胎轮毂（1.3%）

和摩托车（0.9%）涨幅居前，电动乘用车（-4.5%）、商用载货车（-3%）和综合

乘用车（-2.1%）跌幅居前。 
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 子板块年初至今涨跌幅表现：所有板块均出现上涨，摩托车（18.2%）、底盘与

发动机系统（16.2%）和其他运输设备（15.8%）涨幅居前。 

图11：子板块周涨跌幅对比  图12：子板块年初至今涨跌幅对比 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

估值情况：从估值来看，汽车行业估值水平自疫情以来持续处于高位，本周估值有

所回调。 

 PE-TTM 估值：申万汽车行业整体PE-TTM 为 34.63 倍，10 年历史分位 96.28%。

乘用车、商用车、汽车零部件处于高位。 

 PB 估值：申万汽车行业整体 PB 为 2.34 倍，10 年历史分位 58.41%。乘用车处

于高位，汽车服务处于低位。 

图13：汽车行业整体估值水平(PE-TTM)  图14：汽车行业整体估值水平(PB) 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

表2：PE-TTM、PB 当周估值及十年历史分位 

  PE PE-TTM 近 10 年

历史分位 

PB PB 近 10 年历史分

位 

 汽车 34.63 96.28% 2.34 58.41% 

子版块 乘用车 32.84 88.65% 2.7 84.05% 

商用车 148.55 99.8% 1.92 63.11% 

汽车零部件 33.02 89.92% 2.33 49.9% 

汽车服务 35.33 70.65% 1.19 15.56% 

摩托车及其他 32.78 31.51% 2.95 29.35% 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3.3 当周个股涨跌 

当周个股涨跌： 

 涨跌幅前五名：德尔股份、奥联电子、汉马科技、新朋股份、威唐工业。 

 涨跌幅后五名：成飞集成、登云股份、盛帮股份、光洋股份、伯特利。 

图15：本周行业涨跌幅前十名公司  图16：本周行业涨跌幅后十名公司 

 

 

 

资料来源：Wind, 申港证券研究所  资料来源：Wind, 申港证券研究所 

4. 行业重点数据 

4.1 产销存数据 

4.1.1 乘联会周度数据 

零售：1 月 28-31 日，乘用车零售 27.1 万辆，同比下降 10%，环比上周增长 224%，

较上月同期下降 39%。 

表3：乘用车主要厂家 1 月周度日均零售数（单位：辆）和同比增速 

 1-8 日 9-15 日 16-27 日 28-31 日 全月 

21 年 54793 62343 75541 101263 70525 

22 年 58737 62751 74017 75066 67665 

23 年 44600 51896 20880 67642 40039 

23 年同比 -24% -17% -72% -10% -41% 

环比 12 月同期 6% -23% -73% -39% -43% 

资料来源：乘联会，申港证券研究所 

批发：1 月 28-31 日，乘用车批发 44 万辆，同比增长 16%，环比上周增长 457%，

较上月同期下降 25%。 

表4：乘用车主要厂家 1 月周度日均批发数（单位：辆）和同比增速 

 1-8 日 9-15 日 16-27 日 28-31 日 全月 

21 年 54616 56983 69111 92173 65608 

22 年 53153 57291 80794 95212 70214 

23 年 41267 47760 19730 109973 43262 

23 年同比 -22% -17% -76% 16% -38% 

环比 12 月同期 4% -21% -74% -25% -40% 
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资料来源：乘联会，申港证券研究所 

4.2 汽车主要原材料价格 

成本端方面， 2 月汽车主要生产原材料钢、铝、铜、橡胶价格均同比下行，环比上

行。 

图17：钢铁价格及同比变化  图18：铝价格及同比变化 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图19：铜价格及同比变化  图20：天然橡胶价格及同比变化 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

5. 行业动态 

5.1 行业要闻 

2022 年我国汽车商品出口前十国累计金额 744.6 亿美元 

2 月 9 日，中汽协整理的海关总署数据显示，2022 年，我国汽车商品出口金额排名

前十位国家依次是美国、墨西哥、俄罗斯联邦、比利时、英国、日本、德国、韩国、

澳大利亚和阿联酋，上述十国的累计金额为 744.6 亿美元，占全部汽车商品出口总

额的 46.5%。 

9.98 万元起 比亚迪秦 PLUS DM-i 冠军版上市 

2 月 10 日，比亚迪秦 PLUS DM-i 2023 冠军版上市，共推出 5 款车型，售价 9.98

万-14.58 万元。作为年度改款车型，新车继续搭载由骁云-插混专用 1.5 升自然吸气
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发动机、EHS 机电耦合单元、电池组成的插混系统，发动机最大功率为 78 千瓦，

电动机最大功率为 132 千瓦。 

5.2 一周重点新车 

表5：一周重点新车 

序号 生产厂商 车型 级别及类别 动力类型 价格区间 上市时间 

1 SWM 斯威汽车 四维大虎 EDi 中型 SUV 增程 9.99-12.39 万元 2023/2/6 

2 智己汽车 智己 LS7 中大型 SUV 纯电 30.98-45.98 万元 2023/2/10 

资料来源：汽车之家，申港证券研究所 

6. 风险提示 

汽车销量不及预期； 

汽车产业刺激政策落地不及预期； 

市场竞争加剧的风险； 

关键原材料短缺及原材料成本上升的风险。  
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行业评级体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 
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市场基准指数为沪深 300 指数 
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减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

 


