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投资要点：

 12月汽车市场持续向好，全年产销量突破 3000万辆。中汽协 2024年 1

月 11日发布数据，2023年 12 月全国汽车产销分别完成 307.9 万辆和 315.6

万辆，环比分别-0.5%和+6.3%，同比分别+29.2%和+23.5%。其中，12 月汽

车出口 49.9万辆，环比+3.5%，同比+54.3%，我国汽车出口已连续 5个月突

破 40万辆，延续高增长态势。2023年全年我国汽车产销分别完成 3016.1万

辆和 3009.4 万辆，同比分别+11.6%和+12.0%，生产增速较去年+8.2pct，销

售增速较去年+9.9pct；汽车出口 491万辆，同比+57.9%，已成为全球第一大

汽车出口国。

12月汽车市场热度不减，车企接连举行新品发布会带动消费者看车和购

车热情，叠加车企年末冲量，12月汽车产销持续超预期，汽车行业全年目标

超额完成。随着国家促消费、稳增长政策的共同发力，对经济的有利因素正

不断累积；同时，促进新能源汽车产业高质量发展系列政策也将继续实施，

进一步激发市场活力。中汽协预计 2024年汽车市场将继续保持稳中向好的

发展态势，全年汽车总销量将超过 3100万辆，呈现 3%以上的增长。

 新能源汽车：继续保持较高速增长，全年产销两旺；新能源乘用车市场

渗透率逼近 40.0%。12月新能源汽车产销分别完成 117.2万辆和 119.1万辆，

同比分别+47.5%和+46.4%。其中，纯电动汽车产销分别完成 81.1万辆和 82.5

万辆，同比分别+35.2%和+32.2%；插电式混合动力汽车产销分别完成 36.0

万辆和 36.4万辆，同比分别+85.3%和+93.0%；燃料电池汽车产销分别完成

0.10万辆和 0.20万辆，同比分别+98.8%和+149.1%。12月新能源汽车市场渗

透率达到 37.7%；新能源乘用车市场渗透率为 39.7%，较去年同期的 33.2%

提升 6.5pct。

2023年全年新能源汽车产销分别完成 958.7万辆和 949.5万辆，同比分

别+35.8%和+37.9%，市场占有率达到 31.6%，较去年+5.9pct。在政策和市场

的双重驱动下，我国新能源汽车产业实现高速发展，连续 9年位居全球第一，

成为引领全球汽车产业转型的重要力量。中汽协预测 2024年新能源汽车销

量为 1150万辆，同比约+21.1%，新能源汽车市场将继续保持较快速增长。

 乘用车：产销同比实现两位数增长，自主品牌单月市场份额已近 60%。

12月乘用车产销分别完成 271.3万辆和 279.2万辆，环比分别+0.3%和+7.2%，

同比分别+27.7%和+23.3%，产销同比实现两位数增长，延续良好发展态势，

年底翘尾效应凸显。2023年乘用车产销分别完成 2612.4万辆和 2606.3万辆，

同比分别+9.6%和+10.6%，全年产销创历史新高。上半年开年虽有一定波动。



行业研究/行业月度报告

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 2

但是二季度在中央和地方促消费政策、轻型车国六实施公告、车企新品大量

推出和多地促销活动等共同拉动下，市场信心逐步恢复，上半年累计实现较

高增长；下半年乘用车市场持续走强，消费者购车热情不断攀升，继“金九

银十”后，年底再现市场热潮。

12月，中国品牌乘用车销售 161.9万辆，同比+25.9%，占乘用车销售总

量的 58.0%，同比+1.2pct。2023 年全年中国品牌乘用车销售 1459.6 万辆，

同比+24.1%，占乘用车销售总量的 56.0%，较去年+6.1pct。中国自主品牌乘

用车产销量增速远好于乘用车整体，主要受益于新能源车高速增长和出口市

场的蓬勃发展，显示出我国自主品牌乘用车的竞争力正日益增强。

 商用车：产销同比继续呈两位数增长；重卡市场产销同环比双降，终端

需求走弱。12月，商用车产销分别完成 36.6万辆和 36.4万辆，环比分别-5.7%

和-0.4%，同比分别+41.7%和+25.1%，同比增速较高主要因去年同期基数较

低，以及客车和货车产销同比均呈快速增长。2023年全年商用车产销分别完

成 403.7万辆和 403.1万辆，同比分别+26.8%和+22.1%，在宏观经济稳中向

好和消费市场不断回暖的背景下，叠加各项利好政策的拉动，商用车市场实

现企稳回升。

据第一商用车网统计，12月重卡销售约 5万辆，环比-30%，同比-7%，

终结了 2023年连续 10个月的同比增长态势。12月货运市场车多货少、运力

过剩的情况未见改善，同时部分重卡企业选择把一部分销量留到来年，力争

“开门红”，在一定程度上导致了整体市场表现较为一般，但相应的，2024

年一月份及一季度的销量有望超出预期。

2023年全年重卡市场累计销售 91万辆，同比+35%。主要车企中国重汽

12月重卡销量约为 1万辆，同比-6%，继续保持销量第一的宝座，全年中国

重汽累计销售约 23.42万辆，同比+47%，市场占有率为 25.8%，较去年+2.1pct，

公司的重卡出口占据了行业出口总量的近半壁江山，将持续受益于出口市场

的良好发展。

 投资建议：12月汽车市场产销两旺，收官之战完美落幕。2023 年汽车

产销突破 3000万辆大关，行业全年目标超预期实现。我们认为随着国家促

消费、稳增长政策的不断发力，我国宏观经济会持续回升向好；同时促进新

能源汽车产业高质量发展的各系列政策也将持续推进，有望进一步激发市场

活力，释放消费者购车需求，2024年汽车行业将继续保持稳中向好的发展态

势。我们维持行业“领先大市-A”的投资评级，重点推荐与智能化和一体化

压铸相关的零部件产业链企业卡倍亿、鑫宏业、银轮股份、德赛西威、多利

科技，及受益于出口市场快速发展的重卡行业龙头企业中国重汽。

 风险提示：原材料价格大幅波动的影响；汽车产销量增长不及预期。
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1. 汽车行业总体：市场持续向好，已成为全球第一大汽车出口国

中汽协 2024年 1 月 11日发布数据，2023年 12月全国汽车产销分别完成 307.9万辆和 315.6万辆，环

比分别-0.5%和+6.3%，同比分别+29.2%和+23.5%。其中，12月汽车出口 49.9万辆，环比+3.5%，同比+54.3%，

我国汽车出口已连续 5个月突破 40 万辆，延续高增长态势。2023年全年我国汽车产销分别完成 3016.1万

辆和 3009.4万辆，同比分别+11.6%和+12.0%，生产增速较去年+8.2pct，销售增速较去年+9.9pct；汽车出口

491万辆，同比+57.9%，已成为全球第一大汽车出口国。

12月汽车市场热度不减，车企接连举行新品发布会带动消费者看车和购车热情，叠加车企年末冲量，

12月汽车产销持续超预期，汽车行业全年目标超额完成。随着国家促消费、稳增长政策的共同发力，对经

济的有利因素正不断累积；同时，促进新能源汽车产业高质量发展系列政策也将继续实施，进一步激发市

场活力。中汽协预计 2024年汽车市场将继续保持稳中向好的发展态势，全年汽车总销量将超过 3100万辆，

呈现 3%以上的增长。

根据中国汽车流通协会 2024年 1 月 10 日发布的 2023年 12月“汽车经销商库存”调查结果，汽车经

销商综合库存系数为 1.20，环比-16.1%，同比+12.1%，库存水平在警戒线以下。其中，高端豪华&进口品牌

库存系数为 0.97，环比-11.8%；合资品牌库存系数为 1.18，环比-24.8%；自主品牌库存系数为 1.39，环比-0.7%。

随着车企和经销商年底冲量，各地促销活动力度加大，叠加节前购车、返乡、结婚季等购车刚需延续，12

月汽车市场超预期增长，库存加速消化，汽车流通行业景气度持续上行。

图 1：汽车产量及增速（年度） 图 2：汽车销量及增速（年度）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 3：近一年汽车产量及增速（月度） 图 4：近一年汽车销量及增速（月度）
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资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 5：近一年经销商库存系数（月度）

资料来源：中国汽车流通协会，山西证券研究所

图 6：全球汽车出口国 TOP3出口销量（万辆） 图 7：近一年中国汽车出口销量及增速（月度）

资料来源：中汽协，WIND，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所
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2. 新能源汽车：持续快速增长，全年市场占有率达 31.6%

12月新能源汽车产销分别完成 117.2 万辆和 119.1 万辆，同比分别+47.5%和+46.4%。其中，纯电动汽

车产销分别完成 81.1万辆和 82.5万辆，同比分别+35.2%和+32.2%；插电式混合动力汽车产销分别完成 36.0

万辆和 36.4万辆，同比分别+85.3%和+93.0%；燃料电池汽车产销分别完成 0.10万辆和 0.20万辆，同比分

别+98.8%和+149.1%。12月新能源汽车市场渗透率达到 37.7%；新能源乘用车市场渗透率为 39.7%，较去年

同期的 33.2%提升 6.5pct。

2023 年全年新能源汽车产销分别完成 958.7 万辆和 949.5万辆，同比分别+35.8%和+37.9%，市场占有

率达到 31.6%，较去年+5.9pct。在政策和市场的双重驱动下，我国新能源汽车产业实现高速发展，连续 9

年位居全球第一，成为引领全球汽车产业转型的重要力量。中汽协预测 2024年新能源汽车销量为 1150万

辆，同比约+21.1%，新能源汽车市场将继续保持较快速增长。

图 8：新能源汽车产量及增速（年度） 图 9：新能源汽车销量及增速（年度）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 10：近一年新能源汽车产量及增速（月度） 图 11：近一年新能源汽车销量及增速（月度）
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资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 12：新能源汽车渗透率（年度） 图 13：近一年新能源乘用车渗透率（月度）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，乘联会，山西证券研究所

3. 乘用车：产销同环比持续增长，全年自主品牌市占率为 56.0%

12月乘用车产销分别完成 271.3万辆和 279.2万辆，环比分别+0.3%和+7.2%，同比分别+27.7%和+23.3%，

产销同比实现两位数增长，延续良好发展态势，年底翘尾效应凸显。2023年乘用车产销分别完成 2612.4万

辆和 2606.3 万辆，同比分别+9.6%和+10.6%，全年产销创历史新高。上半年开年虽有一定波动。但是二季

度在中央和地方促消费政策、轻型车国六实施公告、车企新品大量推出和多地促销活动等共同拉动下，市

场信心逐步恢复，上半年累计实现较高增长；下半年乘用车市场持续走强，消费者购车热情不断攀升，继

“金九银十”后，年底再现市场热潮。

12月，中国品牌乘用车销售 161.9万辆，同比+25.9%，占乘用车销售总量的 58.0%，同比+1.2pct。2023

年全年中国品牌乘用车销售 1459.6万辆，同比+24.1%，占乘用车销售总量的 56.0%，较去年+6.1pct。中国

自主品牌乘用车产销量增速远好于乘用车整体，主要受益于新能源车高速增长和出口市场的蓬勃发展，显

示出我国自主品牌乘用车的竞争力正日益增强。

图 14：乘用车产量及增速（年度） 图 15：乘用车销量及增速（年度）
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资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 16：近一年乘用车产量及增速（月度） 图 17：近一年乘用车销量及增速（月度）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 18：近一年自主品牌乘用车销量及增速（月度） 图 19：自主品牌在乘用车中销量占比（年度）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所
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4. 商用车：产销同比呈两位数增长，重卡市场终端需求走弱。

12月，商用车产销分别完成 36.6万辆和 36.4万辆，环比分别-5.7%和-0.4%，同比分别+41.7%和+25.1%，

同比增速较高主要因去年同期基数较低，以及客车和货车产销同比均呈快速增长。2023年全年商用车产销

分别完成 403.7万辆和 403.1万辆，同比分别+26.8%和+22.1%，在宏观经济稳中向好和消费市场不断回暖的

背景下，叠加各项利好政策的拉动，商用车市场实现企稳回升。

据第一商用车网统计，12月重卡销售约 5万辆，环比-30%，同比-7%，终结了 2023年连续 10 个月的

同比增长态势。12月货运市场车多货少、运力过剩的情况未见改善，同时部分重卡企业选择把一部分销量

留到来年，力争“开门红”，在一定程度上导致了整体市场表现较为一般，但相应的，2024年一月份及一季

度的销量有望超出预期。

2023年全年重卡市场累计销售 91万辆，同比+35%。主要车企中国重汽 12月重卡销量约为 1万辆，同

比-6%，继续保持销量第一的宝座，全年中国重汽累计销售约 23.42万辆，同比+47%，市场占有率为 25.8%，

较去年+2.1pct，公司的重卡出口占据了行业出口总量的近半壁江山，将持续受益于出口市场的良好发展。

图 20：商用车产量及增速（年度） 图 21：商用车销量及增速（年度）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 22：近一年商用车产量及增速（月度） 图 23：近一年商用车销量及增速（月度）
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资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 24：重卡销量及增速（月度）

资料来源：中汽协，第一商用车网，山西证券研究所
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5. 投资建议

12月汽车市场产销两旺，收官之战完美落幕。2023年汽车产销突破 3000万辆大关，行业

全年目标超预期实现。我们认为随着国家促消费、稳增长政策的不断发力，我国宏观经济会持

续回升向好；同时促进新能源汽车产业高质量发展的各系列政策也将持续推进，有望进一步激

发市场活力，释放消费者购车需求，2024年汽车行业将继续保持稳中向好的发展态势。我们

维持行业“领先大市-A”的投资评级，重点推荐与智能化和一体化压铸相关的零部件产业链企

业卡倍亿、鑫宏业、银轮股份、德赛西威、多利科技，及受益于出口市场快速发展的重卡行业

龙头企业中国重汽。

表 1：重点覆盖公司盈利预测及估值

证券代码 公司名称
收盘价 EPS PE 投资评

级2024/1/12 2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E

300863.SZ 卡倍亿 45.02 1.58 2.12 2.79 3.59 28.5 21.2 16.1 12.5 买入-A

301310.SZ 鑫宏业 46.27 1.49 2.25 3.26 4.16 31.1 20.6 14.2 11.1 增持-A

002126.SZ 银轮股份 17.43 0.48 0.78 1.03 1.34 36.3 22.3 16.9 13.0 买入-A

002920.SZ 德赛西威 113.95 2.13 2.71 3.73 4.82 53.5 42.0 30.5 23.6 买入-A

001311.SZ 多利科技 44.30 2.43 2.90 3.55 4.33 18.2 15.3 12.5 10.2 买入-A

000951.SZ 中国重汽 13.82 0.18 0.78 1.16 1.51 76.8 17.7 11.9 9.2 买入-A

资料来源：WIND，山西证券研究所

6. 风险提示：

原材料价格大幅波动的影响；汽车产销量增长低于预期。
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