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核心观点 

[Table_Summary] ⚫ 3 月第三周降价潮范围扩大，上汽大众、长安、长城哈弗等品牌跟进 

1）上汽大众全系降价 1.5-5 万元。3 月 16 日上汽大众推出了全系车型

限时优惠政策，单车最高补贴 5 万元，截止日期为 2023 年 4 月 30 日。
优惠力度从 1.5 万至 5 万元不等，优惠力度较大的车型有辉昂（降 5 万）、
途昂（降 3.5 万）、威然（降 3.5 万）、ID.4 和 ID.6（均降 3 万）。 

2）长安汽车购车补贴加码、长城哈弗 H6 跟进降价。3 月 17 日长安汽
车宣布旗下 5 款主销车型参与补贴，现金直降力度为 1 万至 3 万元不
等，活动至 3 月 31 日截止。其中 CS75 蓝鲸版（降 3 万）、逸动 PLUS

（降 2 万）等降价幅度较大。这是长安 3 月 9 日推出百亿钜惠后的加码
降价，三月前 2 周长安欧尚的 5 款车型及深蓝 03 也已参与优惠。 

3）长城哈弗 H6 降价 1.5 万。3 月 19 日长城汽车宣布，自 3 月 19 日到
4 月 30 日，旗下主力车型哈弗 H6（除哈弗 H6S、2023 款哈弗 H6 国
潮版外）提供 1.5 万元现金钜惠，此前的 2 月哈弗 H6 插电混动 55km

悦行版车型已推出 1.5 万元额度的限时优惠活动。 

⚫ 从车系看，合资品牌降价力度及覆盖车型广度大于自主品牌 

1）从优惠范围和幅度看，合资品牌均大于自主品牌。3 月以来超过 18

个合资品牌参与降价，涉及车型超 80 款。从优惠力度上看，大部分车
型现金优惠幅度在 2-3 万区间，最高优惠幅度为雷克萨斯 UX 300e 的直
降 10 万元（除上汽奥迪的最高 16 万员工内部优惠外）。自主品牌超 56

款车型参与降价，现金优惠幅度主要集中在 1.5-2.0 万区间，最高优惠
幅度为荣威 RX8 的优惠 4 万元。 

2）从市占率和库存趋势看合资品牌确实面临更大压力。合资品牌乘用
车市占率在 2020 年 6 月达到峰值（65.3%），之后随着自主品牌在新能
源乘用车方面的优势逐步明显，合资品牌市占率持续下滑，自主品牌市
占率持续提升。据乘联会数据， 2020-2022 年 3 年主流合资品牌全年市
占率分别为 51.1%/45.6%/39.6%，2023 年 2 月下滑至 34.7%，自主品牌
市占率则从 2020 年全年的 35.8%，提升至 2023 年 2 月的 51.0%。从库
存水平看 2023 年 2 月自主、合资品牌库存水平均处于高位，据汽车流
通协会数据，2 月汽车经销商库存系数为 1.93，同/环比分别上升
4.3%/7.2%，其中合资品牌库存系数达到 2.15，自主品牌为 1.74。 

⚫ 降价对湖北地区 3 月第 2 周乘用车销售拉动明显，但整体走弱 

1）总体看，3 月前 2 周乘用车批售环比回升，零售同环比均下滑。据乘
联会数据，3 月前 2 周（1-12 日）全国乘用车厂商批发 45.2 万辆，同比
去年下降 18%，较上月同期增长 6%，3 月前 2 周乘用车市场零售 41.4

万辆，同比去年下降 17%，较上月同期下降 11%。2）分地区看，湖北
受到降价刺激上牌量增长明显。3 月第 2 周湖北、北京、黑龙江、山西、
海南等地上牌数实现同比增长，其中湖北上牌 1.39 万辆，同/环比分别
+25%/+19%，广东、上海、重庆等地同比下滑。 

⚫ 投资建议：整车相关标的：比亚迪、长安汽车、广汽集团等。零部件相
关标的，特斯拉产业链建议关注：拓普集团、旭升股份、新泉股份、银
轮股份。优质零部件建议关注：爱柯迪、保隆科技、常熟汽饰、永贵电
器。 

⚫ 风险提示：政策效果不及预期，缺芯缓解进度不及预期，需求复苏不及
预期，汽车电动化、智能化发展不及预期。 
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1 降价潮趋势持续，上汽大众等品牌跟进 

1）上汽大众全系降价 1.5-5 万元。3 月 16 日上汽大众推出了全系车型限时优惠

政策，单车最高补贴 5万元，截止日期为 2023年 4月 30日。优惠力度从 1.5万至 5万

元不等，优惠力度较大的车型有辉昂（降 5万）、途昂（降 3.5万）、威然（降 3.5万）、

ID.4和 ID.6（均降 3万）。 

2）长安汽车购车补贴加码、长城哈弗 H6跟进降价。3月 17日长安汽车宣布旗下

5款主销车型参与补贴，现金直降力度为 1万至 3万元不等，活动至 3月 31日截至止，

其中 CS75蓝鲸版（降 3万）、逸动 PLUS（降 2万）等降价幅度较大。这是长安 3月 9日

推出百亿钜惠后的加码降价，三月前 2周长安欧尚的 5款车型及深蓝 03也已参与优惠。 

3）长城哈弗 H6降价 1.5万。3月 19日长城汽车宣布，自 3月 19日到 4月 30日，

旗下主力车型哈弗 H6（除哈弗 H6S、2023 款哈弗 H6 国潮版外）提供 1.5万元现金钜

惠，此前的 2 月哈弗 H6 插电混动 55km悦行版车型已推出 1.5万元额度的限时优惠活

动。 

从优惠范围和幅度看，合资品牌均大于自主品牌。3 月以来超过 18个合资品牌参

与降价，涉及车型超 80款。从优惠力度上看，大部分车型现金优惠幅度在 2-3万区间，

最高优惠幅度为雷克萨斯 UX 300e的直降 10万元（除上汽奥迪的最高 16万员工内部优

惠外）。自主品牌超 56款车型参与降价，现金优惠幅度主要集中在 1.5-2.0万区间，最

高优惠幅度为荣威 RX8的优惠 4万元。 
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图 1 部分品牌 3 月以来优惠车型数量及优惠价格区间 

 

资料来源：各车企，红星新闻，搜狐新闻，首创证券 

 

合资品牌市占率持续被自主品牌挤占。合资品牌乘用车市占率在 2020年 6月达到

峰值（65.3%），之后随着自主品牌在新能源乘用车方面的优势逐步明显，合资品牌市占

率持续下滑，自主品牌市占率持续提升。据乘联会数据， 2020-2022年 3年主流合资品

牌全年市占率分别为 51.1%/45.6%/39.6%，2023年 2 月下滑至 34.7%，自主品牌市占率

则从 2020年全年的 35.8%，提升至 2023年 2月的 51.0%。 

车系 品牌 降价车型数量（款） 降价/优惠区间（万元）

上汽大众 20 1.5-5.0

一汽大众 2 4.0（最高）

一汽丰田 1 3.0

广汽丰田 1 3.0

广汽本田 1 2.0

东风本田
（湖北）

14 1.0-6.8

东风本田
（川渝、上海）

14 1.0-8.0

东风日产 1 6.0

东风雪铁龙
（湖北）

2 4.0-9.0

东风标致
（湖北）

2 2.0-4.0

一汽丰田
（湖北）

5 7.0（最高）

沃尔沃 2 2.0

雷克萨斯 1 10.0

奔驰
（北京）

2 4.0-6.0

华晨宝马 1 10.0

福特电马 1 4.0

凯迪拉克
（湖北）

6 1.0-3.0

雪佛兰 6 2.0-7.0

上汽奥迪
（员工内购）

4 16.0（最高）

北京现代 8 1.5-3.8

合资总计 - 80 -

比亚迪 2 0.7-0.9

东风风神
（湖北）

5 2.0-4.0

吉利汽车 24 0.3-3.0

长安汽车 5 0.5-3.0

长城汽车 1 1.5

上汽荣威
（湖北）

7 5.0（最高）

奇瑞星途 1 1.8

奇瑞汽车 11 1-3.1

自主总计 - 56 -

合资

自主

 



 
行业简评报告  证券研究报告 

 

 

 请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律声明                               3 

图 2 2020 年以来主流合资品牌乘用车市场份额下滑，自主品牌份额持续提升 

 

资料来源：乘联会，首创证券 

 

分国别来看，合资品牌中日系、德系自市占率巅峰下降的幅度较大。通过中汽协批

发销量数据计算得到，2023 年 2 月日系品牌市占率为 15.6%，较 2020 年 7 月的巅峰市

占率下滑 10.3pct；2023 年 2 月德系品牌市占率为 18.7%，较 2020 年 5 月的巅峰市占

率下滑 7.0pct；2023年 2月美系品牌市占率为 9.9%，与 2020年年中市占率水平基本持

平。 

图 3 日系、德系市占率下滑幅度领先 

 

资料来源：乘联会，首创证券 

 

2 行情回顾 

汽车板块上周表现：汽车板块上周-3.0%，弱于沪深 300 的-0.2%。细分板块看，商

用载客车-1.5%，汽车零部件-2.8%，乘用车-2.8%，商用载货车-3.7%，汽车服务-4.0%。 
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个股表现：曙光股份、朗博科技、*ST电能、路畅科技、赛力斯等领涨。 

汽车板块 PB估值：依据 WIND PB数据，汽车板块整体 2.16倍，乘用车为 2.45倍，

零部件是 2.15倍。 

 

图 4 申万一级行业周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

图 5 汽车子板块周度及年初至今涨跌幅（%）  图 6 汽车板块个股周度涨幅 TOP20（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 7 汽车行业历史 PB 

 
资料来源：Wind，首创证券 
 

3 行业数据情况 

汽车整体：据中汽协，2023 年 2 月汽车销量 197.6 万辆，同比 13.5% ; 2023 年 1-2

月汽车销量 362.5 万辆，同比-15.2% ; 

乘用车板块：据中汽协，2023 年 2 月乘用车销量 165.3 万辆，同比 10.9%；2023 年

1-2 月乘用车销量 312.1 万辆，同比-15.2%； 

新能源汽车：据中汽协，2023 年 2 月新能源车销量 52.5 万辆，同比 55.9%;2023 年

1-2 月新能源车销量 93.3 万辆，同比 20.8%; 

车型结构：2023 年 2 月 SUV 销量同比 10.1%，轿车同比 9.0%，MPV 同比 24.1%。 

乘用车库存：依据汽车流通协会数据，2023 年 2 月各品牌库存系数为 1.93，其中

合资为 2.15，豪华&进口为 1.70，自主为 1.74。2023 年 1 月库存预警指数为 58.1。 

行业主要原材料价格：本周钢板价格和聚丙烯价格均与上周持平。 

图 8 当周日均批发/零售量同比（%） 
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资料来源：Wind，首创证券 
 

图 9 汽车月度销量及增速（万辆，%）  图 10 汽车月度累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 11 乘用车当月销量及增速（万辆，%）  图 12 乘用车累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 13 新能源乘用车当月销量及增速（万辆，%）  图 14 新能源乘用车累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 15 各车型同比增速（%）  图 16 个车型占比（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 17 行业库存系数  图 18 库存预警系数 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 19 主要原材料：钢板（元/吨）  图 20 主要原材料：聚丙烯（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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修正转股价格，同时在未来六个月内(2023 年 3 月 16 日至 2023 年 9 月 15 日)，如再次

触及可转债转股价格向下修正条款，亦不提出向下修正方案。 

【福耀玻璃】2022 年年度报告：本报告期公司合并实现营业收入人民币 

2,809,875.42 万元，比上年同期增长 19.05%；实现利润总额人民币 557,910.57 万元，比

上年同期增长 46.09%，实现归属于上市公司股东的净利润人民币 475,559.55 万元，比

上年同期增长 51.16%；实现每股收益人民币 1.82 元，比上年同期增长 47.97%。 

【嵘泰股份】关于控股股东减持公司可转债的公告：公司于 2022 年 8 月 11 日公

开发行 650.67 万张可转换公司债券，其中控股股东珠海润诚合计配售嵘泰转债 

4,808,220 张，占发行总量的 73.89%。 珠海润诚于 2023 年 3 月 3 日至 2023 年 3 月 15 

日通过大宗交易方式减持嵘泰转债共计 2,650,000 张，占发行总量的 40.73%。 

【拓普集团】关于签署战略合作框架协议的公告：拓普集团与蔚来汽车签署战略

合作，包括 1）双方在支持蔚来供应链近地化、低碳化、数字透明化以及全球化四大维

度进行深度合作，实现在蔚来合肥工厂周边的供应支持。 2）在底盘系统、车身轻量化、

热管理系统、内外饰系统和 NVH 减震系统等产品展开多维度的全方位的战略合作。在

智能座舱部件、空气悬架系统和智能驾驶系统等产品进行全方位的合作探讨。3）在品牌

推广进一步广泛和深化的合作。4）本协议有效期限为五年。通过本次协议的签署，公司

与客户建立战略合作关系，采取 T0.5 级的创新型供应链合作模式，可以为客户提供更

佳 QSTP 产品及服务，进一步加强双方深度合作。 

【瑞鹄模具】关于对子公司增资并建设新能源汽车轻量化零部件项目(有色铸造)二

期暨关联交易的公告：本次为瑞鹄汽车模具股份有限公司与芜湖奇瑞科技有限公司、芜

湖永达科技有限公司共同设立的子公司芜湖瑞鹄汽车轻量化技术有限公司（瑞鹄轻量化）

实施增资，其中奇瑞科技、永达科技为公司关联方，本次对子公司增资构成关联交易，

但不构成重大资产重组。本次拟增资股本人民币 1 亿元，其中本公司增资 6,500 万元，

奇瑞科技增资 3,500 万元。本次增资后瑞鹄轻量化注册资本为人民币 2 亿元，其中瑞鹄

模具认缴出资 1.1 亿元，持股比例 55%，奇瑞科技认缴出资 0.7 亿元，持股比例 35%，

永达科技认缴出资 0.2 亿元，持股比例 10%。 

【湘油泵】2022 年年度报告：2022 年公司实现营收 16.24 亿元，同比+0.15%，实

现归属于上市公司股东的净利润 1.70 亿元，同比-11.10%，实现归扣非归母净利润 1.58

亿元，同比+2.80%。 

【迪生力】2022 年年度报告：2022 年公司实现营收 16.77 亿元，同比+28.63%，实

现归属于上市公司股东的净利润-0.38 亿元，同比-215.31%，实现扣非归母净利润-0.25 亿

元，同比-187.04%。 

行业主要新闻 

1、3 月 16 日晚，上汽大众宣布补贴 37 亿元跟进“降价潮”，单车限时优惠最高可

为 5 万元。上汽大众方面表示，本次补贴活动从即日起持续至 4 月 30 日。具体来看，

辉昂限时优惠 5 万元；途昂 2023 款、全新途昂 x、威然 2023 款等车型限时优惠 3.5 万

元；帕萨特 2023 款、帕萨特 PHEV 等车型优惠 2.5 万元，部分车型也享受 1 万~2 万元

不等的优惠。新能源方面，上汽大众 ID.家族也加入到降价潮，2023 款 ID.6X 及 2023 款

ID.4X 均优惠 3 万元；2023 款 ID.3 优惠 2 万元。（中国新闻网） 

2、据乘联会数据，3 月 1-12 日，全国乘用车市场零售 41.4 万辆，同比去年下降

17%，较上月同期下降 11%。今年以来累计零售 309.4 万辆，同比去年下降 19%；全国

乘用车厂商批发 45.2 万辆，同比去年下降 18%，较上月同期增长 6%。今年以来累计批

发 351.8 万辆，同比去年下降 16%。（乘联会） 

3、3 月 13 日，保时捷发布 2022 年度财报，这是保时捷 IPO 后交出的首份财报。

财报显示，2022 年保时捷营业收入为 376 亿欧元，同比增长 13.6%；实现销售利润 68

亿欧元，同比增长 27.4%；销售回报率同比增长 2 个百分点至 18%；净现金流为 39 亿
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欧元，同比增长 5.4%。（汽车行业关注） 

4、3 月 13 日，北京现代官宣直降补贴活动，至高补贴 55,000 元，范围为全国，

涉及第四代胜达旅行家、第五代途胜 L、全新 ix35、第七代伊兰特、第十代索纳塔、库

斯途等车型；同日，吉利汽车推出购置税减半优惠补贴政策，全国用户均可参与活动；

MG 宣布再次推出“购车大促”，增促力度最大的是 MG6 和 MG ONE 两款车型，最高

可享受 15,000 元补贴。上述三家车企的活动，截止日均为 3 月 31 日。（财联社） 

5 行业主要公司估值情况 

表 1 行业主要公司估值情况 

代码 名称 周收盘价 周涨跌幅（%） 22PE 23PE 总市值（亿） 

002050.SZ 三花智控 23.59 0.9 34.3 27.6 847 

603305.SH 旭升股份 33.67 0.6 21.6 15.7 224 

000338.SZ 潍柴动力 11.66 0.5 21.2 14.7 1,018 

603596.SH 伯特利 64.20 -0.2 38.1 25.5 264 

600104.SH 上汽集团 14.21 -0.4 9.0 7.9 1,660 

603197.SH 保隆科技 39.50 -0.9 40.4 23.2 82 

603786.SH 科博达 57.20 -1.6 43.9 33.4 231 

601689.SH 拓普集团 53.40 -1.6 33.4 23.8 588 

002048.SZ 宁波华翔 14.35 -1.6 9.5 8.0 117 

600699.SH 均胜电子 14.17 -1.7 41.8 19.9 194 

0175.HK 吉利汽车 9.30 -1.8 12.0 10.0 935 

600741.SH 华域汽车 17.00 -1.9 7.7 6.8 536 

002594.SZ 比亚迪 237.91 -2.2 43.6 24.4 6,926 

603035.SH 常熟汽饰 18.26 -2.5 12.6 10.5 69 

600660.SH 福耀玻璃 34.04 -2.7 16.5 13.7 888 

601238.SH 广汽集团 10.72 -3.3 10.8 9.3 1,124 

300258.SZ 精锻科技 10.46 -4.0 20.6 15.5 50 

002126.SZ 银轮股份 12.78 -4.6 27.5 18.0 101 

000625.SZ 长安汽车 11.48 -6.5 12.7 12.4 1,139 

601799.SH 星宇股份 123.86 -7.1 30.8 23.0 354 

000887.SZ 中鼎股份 12.29 -9.0 14.7 11.8 162 

601633.SH 长城汽车 26.49 -12.4 22.2 17.4 2,248 

资料来源：Wind，首创证券 注：估值使用 wind 一致盈利预测 
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6 风险提示 

政策退坡超预期，缺芯缓解进度不及预期，汽车行业复苏不及预期，汽车智能化产

业进程不及预期，新能源汽车产业发展不及预期。 
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联人员均不承担任何法律责任。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益

或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

本报告所载的信息、材料或分析工具仅提供给阁下作参考用，不是也不应被视为出售、购买或认购证券或其他金

融工具的要约或要约邀请。该等信息、材料及预测无需通知即可随时更改。过往的表现亦不应作为日后表现的预

示和担保。在不同时期，首创证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

首创证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书

面发表与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。首创证券没有将此意见及建议向报告所有接收者

进行更新的义务。首创证券的自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的

投资决策。 

在法律许可的情况下，首创证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司

提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到首创证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观

点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一信赖依据。 

本报告的版权仅为首创证券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式转发、翻版、复制、刊登、发表

或引用。 

评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 

 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 

 

 

 


