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投资要点：

 汽车产销增速超预期，月度出口首次突破 40万辆。中汽协 9月 11日发

布数据，2023年 8月全国汽车产销分别完成 257.5万辆和 258.2万辆，环比

分别+7.2%和+8.2%，同比分别+7.5%和+8.4%。在国家促消费政策及车企优

惠促销等因素带动下，购车需求持续释放，产销同环比实现正增长。其中，

8月汽车出口 40.8万辆，环比+3.9%，同比+32.1%，我国月度汽车出口首次

突破 40 万辆大关，延续高增长态势。今年 1-8 月，汽车累计产销分别完成

1822.5万辆和 1821万辆，同比分别+7.4%和+8%；汽车累计出口 294.1万辆，

同比+61.9%，全年突破 400万辆、成为全球第一大汽车出口国基本没有悬念。

近期国家出台多项促进汽车消费政策，保障汽车行业稳定健康发展。9

月 2 日，工信部等七部门联合发布《汽车行业稳增长工作方案（2023-2024

年）》，从供需两端发力，突出抓好“三个统筹”，进一步促进汽车消费。随

着国家宏观经济政策密集出台，经济稳增长的有利因素不断累加，全年汽车

产销实现稳健增长的目标将能够实现。

 新能源汽车：产销量继续保持较高增速，新能源乘用车市场渗透率为

35.1%，与上月基本持平。8月新能源汽车产销分别完成 84.3万辆和 84.6万

辆，同比分别+22%和+27%。其中，纯电动汽车产销分别完成 58.9万辆和 59.7

万辆，同比分别+9.9%和+14.4%；插电式混合动力汽车产销分别完成 25.3万

辆和 24.9万辆，同比分别+63.9%和+72.8%；燃料电池汽车产销分别完成 0.01

万辆和 0.02万辆，同比分别+5.2%和-30.6%。8月新能源汽车市场渗透率提

升至 32.8%，新能源乘用车市场渗透率为 35.1%，较去年同期的 29.9%提升

5.2pct，与上月基本持平。

今年 1-8月，新能源汽车产销分别完成 543.4万辆和 537.4万辆，同比分

别+36.9%和+39.2%，市场占有率提升至 29.5%。新能源汽车销售继续保持较

高速增长，中汽协预测 2023年新能源汽车销量为 900万辆，同比约+30.7%，

按照目前的情况来看完成的概率较大。

 乘用车：8 月产销同环比实现双升，自主品牌市场份额持续提升。8 月

乘用车产销分别完成 227.5万辆和 227.3万辆，环比分别+7.5%和+8.2%，同

比分别+5.4%和+6.9%。7-8月一直是汽车市场的传统淡季，需求相对较弱，

叠加去年 6月 1日开始实施购置税减免政策，在较高基数情况下产销同环比

实现双升，超出市场预期。今年 1-8月，乘用车产销分别完成 1567.2万辆和

1564.3万辆，同比分别+5.9%和+6.7%，略低于汽车行业整体。我们认为行业

目前已进入较为稳定的发展态势，伴随新一轮汽车促消费政策的实施落地和
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消费者的信心持续恢复，在车企新品不断推出和“金九银十”车市旺季的带

动下，下半年乘用车需求有望快速提升。

8 月，中国品牌乘用车销售 129.2万辆，同比+25.6%，占乘用车销售总

量的 56.8%，同比+8.4pct。今年 1-8 月，中国品牌乘用车销售 848万辆，同

比+21.2%，占乘用车销售总量的 54.2%，较去年同期+6.5pct。中国自主品牌

乘用车产销量增速远好于乘用车整体，主要系新能源车高速增长和出口市场

的蓬勃发展。

 商用车：产销环比增速转正；重卡销量略超预期，行业景气度有所恢复。

8月，商用车产销分别完成 30万辆和 31万辆，环比分别+5%和+7.9%，同比

分别+26.2%和+20%，同比增速较高主要因去年同期基数较低，客车和货车

产销同比均呈明显增长。今年 1-8月，商用车产销分别完成 255.3万辆和 256.8

万辆，同比分别+18%和+16.4%，在去年低基数的情况下，产销实现了较高

的增长水平。

据第一商用车网统计，8月重卡销售约 6.9万辆，环比+13%，同比+49%。

同比仍保持大幅增长，主要因去年同期基数较低及海外出口强劲（8 月重卡

出口同比增长超过 70%）；重卡销量终结四个月的环比下降，行业景气度有

所恢复。

今年 1-8 月，重卡市场累计销售约 61.9万辆，同比+31%。主要车企中

国重汽 8 月重卡销量约为 2 万辆，同比+54%，继续保持销量第一的宝座。

今年 1-8 月中国重汽累计销售约 16.98 万辆，市场占有率上升至 27.4%，较

去年同期+3.6pct，公司的重卡出口继续占据了行业出口总量的半壁江山，将

持续受益于出口市场的快速发展。

 投资建议：在去年较高基数的情况下，8月汽车产销实现同环比正增长，

超市场预期。展望后市，随着经济稳增长的有利因素不断累积，及“金九银

十”传统汽车销售旺季的带动，汽车产销有望继续提升，全年稳健增长的目

标将大概率实现。我们认为汽车行业目前已步入稳定健康的发展态势，伴随

汽车促消费措施不断落地及消费者信心持续恢复，2023年后四月景气度将进

一步提升，因此我们上调行业的投资评级至“领先大市-A”，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瑞玛精密、银轮股份、卡倍亿、

鑫宏业、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：产销增速超预期，月度出口首次突破 40万辆

中汽协 9月 11日发布数据，2023年 8月全国汽车产销分别完成 257.5万辆和 258.2万辆，环比分别+7.2%

和+8.2%，同比分别+7.5%和+8.4%。在国家促消费政策及车企优惠促销等因素带动下，购车需求持续释放，

产销同环比实现正增长。其中，8月汽车出口 40.8万辆，环比+3.9%，同比+32.1%，我国月度汽车出口首次

突破 40万辆大关，延续高增长态势。今年 1-8月，汽车累计产销分别完成 1822.5万辆和 1821万辆，同比

分别+7.4%和+8%；汽车累计出口 294.1万辆，同比+61.9%，全年突破 400万辆、成为全球第一大汽车出口

国基本没有悬念。

近期国家出台多项促进汽车消费政策，保障汽车行业稳定健康发展。9月 2日，工信部等七部门联合发

布《汽车行业稳增长工作方案（2023-2024年）》，从供需两端发力，突出抓好“三个统筹”，进一步促进汽

车消费。随着国家宏观经济政策密集出台，经济稳增长的有利因素不断累加，全年汽车产销实现稳健增长

的目标将能够实现。

根据中国汽车流通协会 9 月 10日发布的 2023年 8 月“汽车经销商库存”调查结果，汽车经销商综合

库存系数为 1.54，环比-9.4%，同比+5.5%，库存水平在警戒线以上。其中，高端豪华&进口品牌库存系数为

1.08，环比-11.5%；合资品牌库存系数为 1.71，环比-9.5%；自主品牌库存系数为 1.57，环比-7.1%。8月整

体市场表现好于预期，上半月车市销量增长明显，部分省市受极端降雨天气影响，抑制汽车需求释放；下

半月在车企促销活动、开学季及结婚季等因素下释放家庭购车需求，销量提升，库存压力有所缓解。

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
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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）

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：产销量继续保持较高增速，渗透率已至 32.8%

8月新能源汽车产销分别完成 84.3万辆和 84.6万辆，同比分别+22%和+27%。其中，纯电动汽车产销

分别完成 58.9万辆和 59.7万辆，同比分别+9.9%和+14.4%；插电式混合动力汽车产销分别完成 25.3万辆和

24.9万辆，同比分别+63.9%和+72.8%；燃料电池汽车产销分别完成 0.01万辆和 0.02万辆，同比分别+5.2%

和-30.6%。8月新能源汽车市场渗透率提升至 32.8%，新能源乘用车市场渗透率为 35.1%，较去年同期的 29.9%

提升 5.2pct，与上月基本持平。

今年 1-8月，新能源汽车产销分别完成 543.4万辆和 537.4万辆，同比分别+36.9%和+39.2%，市场占有

率提升至 29.5%。新能源汽车销售继续保持较高速增长，中汽协预测 2023年新能源汽车销量为 900万辆，

同比约+30.7%，按照目前的情况来看完成的概率较大。

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）

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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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：8月产销同环比实现双升，自主品牌市场份额持续提升

8月乘用车产销分别完成 227.5万辆和 227.3万辆，环比分别+7.5%和+8.2%，同比分别+5.4%和+6.9%。

7-8月一直是汽车市场的传统淡季，需求相对较弱，叠加去年 6月 1日开始实施购置税减免政策，在较高基

数情况下产销同环比实现双升，超出市场预期。今年 1-8月，乘用车产销分别完成 1567.2万辆和 1564.3万

辆，同比分别+5.9%和+6.7%，略低于汽车行业整体。我们认为行业目前已进入较为稳定的发展态势，伴随

新一轮汽车促消费政策的实施落地和消费者的信心持续恢复，在车企新品不断推出和“金九银十”车市旺

季的带动下，下半年乘用车需求有望快速提升。

8月，中国品牌乘用车销售 129.2万辆，同比+25.6%，占乘用车销售总量的 56.8%，同比+8.4pct。今年

1-8月，中国品牌乘用车销售 848万辆，同比+21.2%，占乘用车销售总量的 54.2%，较去年同期+6.5pct。中

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

图 14：乘用车产量及增速（年度） 图 15：乘用车销量及增速（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
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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

4. 商用车：产销环比增速转正，重卡景气度有所恢复。

8月，商用车产销分别完成 30万辆和 31万辆，环比分别+5%和+7.9%，同比分别+26.2%和+20%，同比

增速较高主要因去年同期基数较低，客车和货车产销同比均呈明显增长。今年 1-8月，商用车产销分别完成

255.3万辆和 256.8万辆，同比分别+18%和+16.4%，在去年低基数的情况下，产销实现了较高的增长水平。

据第一商用车网统计，8月重卡销售约 6.9万辆，环比+13%，同比+49%。同比仍保持大幅增长，主要

因去年同期基数较低及海外出口强劲（8月重卡出口同比增长超过 70%）；重卡销量终结四个月的环比下降，

行业景气度有所恢复。

今年 1-8月，重卡市场累计销售约 61.9万辆，同比+31%。主要车企中国重汽 8月重卡销量约为 2万辆，

同比+54%，继续保持销量第一的宝座。今年 1-8月中国重汽累计销售约 16.98万辆，市场占有率上升至 27.4%，

较去年同期+3.6pct，公司的重卡出口继续占据了行业出口总量的半壁江山，将持续受益于出口市场的快速
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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）

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

在去年较高基数的情况下，8月汽车产销实现同环比正增长，超市场预期。展望后市，随着经济稳增长

的有利因素不断累积，及“金九银十”传统汽车销售旺季的带动，汽车产销有望继续提升，全年稳健增长

的目标将大概率实现。我们认为汽车行业目前已步入稳定健康的发展态势，伴随汽车促消费措施不断落地

及消费者信心持续恢复，2023年后四月景气度将进一步提升，因此我们上调行业的投资评级至“领先大市

-A”，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瑞玛精密、银轮股份、卡倍亿、鑫宏业、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
2023/9/11 2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E

002976.SZ 瑞玛精密 34.39 0.56 1.11 1.49 1.93 61.4 31.0 23.1 17.8 买入-A

002126.SZ 银轮股份 17.95 0.48 0.78 1.03 1.34 37.4 23.0 17.4 13.4 买入-A

300863.SZ 卡倍亿 51.05 1.58 2.32 3.07 4.03 32.3 22.0 16.6 12.7 买入-A

301310.SZ 鑫宏业 55.61 1.49 2.25 3.26 4.16 37.3 24.7 17.1 13.4 增持-A

002920.SZ 德赛西威 145.93 2.13 2.71 3.73 4.82 68.5 53.8 39.1 30.3 买入-A

001311.SZ 多利科技 52.97 2.43 3.02 3.75 4.69 21.8 17.5 14.1 11.3 买入-A

000951.SZ 中国重汽 16.81 0.18 0.86 1.25 1.51 93.4 19.5 13.4 11.1 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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