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Table_Summary 核心观点 

⚫ 主要投资策略。在整车去库存中，零部件公司整体盈利有望逐步改善。新能

源汽车和智能驾驶是产业发展的必然趋势，未来随着新能源车销量规模的提

升及 ADAS 配套量的增长，布局新能源车及智能驾驶的零部件公司有望受

益。汽车零部件公司建议关注标的：华域汽车、拓普集团、银轮股份、三花

智控、东睦股份、旭升股份、岱美股份；德赛西威、保隆科技、星宇股份；

精锻科技、华懋科技、新泉股份等。 

⚫ 复盘历次去库存，零部件整体表现略滞后于整车上涨，但弹性空间较大，零

部件公司表现存在差异化。从乘用车行业指数和零部件行业指数在 2015 至

2017 年的走势来看，在汽车库存下降的过程中，乘用车指数上涨较零部件

指数略早，但零部件指数弹性更大。在 2006 年三季度至 2007 年四季度期

间，2008 年三季度至 2009 年四季度期间，随着库存的下降，以福耀玻璃、

华域汽车和潍柴动力为代表的综合实力较强的零部件公司更受资本市场的

青睐；在 2015 年四季度至 2016 年四季度期间，以拓普集团、星宇股份、

精锻科技为代表的中小零部件公司受到资本市场的青睐。 

⚫ 去库存后零部件行业盈利改善。在 2006 年三季度至 2007 年四季度期间，

当库存在 2007 年一季度下降到正常水平后，零部件行业的毛利率改善明显，

从 2006 年四季度的 16.6%提升到 2007 年一季度的 21.2%，在 2008 年三季

度至 2009 年四季度期间，当库存在 2009 年一季度下降到正常水平后，零

部件行业毛利率从 2008 年四季度的 14.1%提升到 2009 年一季度的 19.7%，

在 2015 年四季度至 2016 年四季度期间，当库存在 2016 年二季度下降到正

常水平后，零部件行业的毛利率改善明显，毛利率整体提升 2.2 个百分点。 

⚫ 配置优质成长零部件公司。特斯拉作为全球新能源车代表性企业，其新能源

车销量近几年快速提升。预计随着特斯拉中国工厂逐步投产，其销售规模有

望继续提升，相关配套零部件供应商有望受益。随着新能源车销量规模的逐

年提升，热管理系统的公司三花智控、银轮股份将受益明显。电动化、智能

化是汽车产业发展的必然趋势，传统零部件公司积极布局电动智能产品，有

望在未来电动智能领域占有一定市场份额，形成新的盈利增长点，如德赛西

威、保隆科技等。另外，优质零部件龙头公司业绩增长确定性强，且在行业

景气向下时盈利能力也相对稳定，如华域汽车、星宇股份估值有望修复。从

零部件公司的成本构成来看，原材料占比较大，预计 19 年上游原材料价格

环比 18 年下降，汽车零部件公司原材料成本比重较高的公司也有望受益。 

 

投资建议与投资标的 

⚫ 建议关注标的：华域汽车、拓普集团、银轮股份、三花智控、东睦股份、旭

升股份、岱美股份；德赛西威、保隆科技、星宇股份；精锻科技、华懋科技、

新泉股份等。 

风险提示：宏观经济下行影响汽车需求；新能源车补贴政策低于预期影响新能

源汽车需求；整车降价压力若超出预期影响相关零部件公司盈利能力。 
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1 去库存中零部件略滞后于整车上涨 

1.1 去库存中零部件指数上涨略滞后于整车，但弹性空间较大 

从乘用车行业指数和零部件行业指数在 2015 至 2017 年的走势来看，在汽车库存下降的过程中，

乘用车指数上涨较零部件指数略早，但零部件指数弹性更大。 

2015 年 8 月底，在市场整体大幅下跌结束之后，乘用车指数在 8 月底即开始快速反弹，在 11 月

中旬即达到高点，此轮反弹的幅度达到 42.6%。零部件指数从 9 月中旬从低点开始反弹，到 12 月

末达到高点，在时间上落后于乘用车指数；此轮反弹最大幅度为 57.7%，高于乘用车指数的反弹

幅度。2016 年，从 2 月份到 12 月份的汽车库存下降过程中，乘用车指数与零部件指数整体上涨

节奏保持一致；在上涨幅度上，乘用车指数从 2 月初到 12 月底的涨幅为 15.4%，而零部件指数涨

幅为 29.0%，高于前者。2017 年，在从 2 月份到 12 月份的汽车库存下降过程中：乘用车指数 2

月到 5 月在 7200 至 7300 之间调整，零部件指数则是在 4 月初上涨到高点后快速下行，在 6 月初

最大下调幅度达到 14.2%，走势出现分化；乘用车指数在 5 月中旬达到低点后上涨，7、8 月份做

调整后快速上行，10 月中旬达高点，较 5 月中旬的低点上涨 16.6%；零部件指数在 6 月初的低点

开始上涨，7 月份做调整之后缓慢上行，在 11 月中旬达到高点，进入高位时间晚于乘用车指数，

较 6 月初的低点上涨 15.7%，弹性与乘用车指数接近。 

图 1：乘用车指数与零部件指数（2015-2017）  图 2：乘用车和零部件指数与汽车库存系数走势 

 

 

 

数据来源：WIND、东方证券研究所  数据来源：WIND、中国汽车流通协会、东方证券研究所 

 

1.2 去库存中零部件公司股价略滞后于整车表现 

在行业去库存过程中，我们比较了整车和零部件龙头公司上汽、华域股价表现。 

从上汽集团和华域汽车在 2015 至 2017 年的股价走势来看，在汽车库存下降的过程中，乘用车公

司股价提升较零部件公司早。 

2015 年 9 月，上汽集团股价快速回升，在 11 月初即较最低点回升近 50%，而华域汽车则在 11

月末才回升 40%。2016 年，从 2 月份到 12 月份的汽车库存下降过程中，上汽集团股价提升节奏

较快，股价在 2 月份到 12 月份期间上涨 34.6%，而华域汽车同期上涨 21.7%。2017 年，在从 2

月份到 12 月份的汽车库存下降过程中，上汽集团股价在 2、3 月份调整，4、5 月份快速提升，涨
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幅分别达到 7.4%和 10.3%；华域汽车股价在 4、5 月份上涨相对较慢，涨幅分别为 3.1%和 6.4%，

而在 6 月份则快速提升，涨幅达到 21.3%，较上汽集团晚一个月左右。2017 年 10 月，上汽集团

股价已经进入 30元左右高位，并之后维持这个水平；华域汽车在 10月至 12月则仍在上升通道中，

进入高位时间较上汽集团较晚。 

 

图 3：上汽、华域股价走势（2015-2017）  图 4：上汽、华域股价和汽车库存系数的走势关系 

 

 

 

数据来源：WIND、东方证券研究所  数据来源：WIND、中国汽车流通协会、东方证券研究所 

 

2 复盘历次去库存中，零部件公司表现存在差异化 

在 2006 年三季度至 2007 年四季度期间，随着库存的下降，零部件行业盈利呈现明显的改善趋势，

驱动零部件公司股价快速上涨。从涨幅情况来看，以福耀玻璃、华域汽车和一汽富维为代表的综合

实力较强的零部件公司更受资本市场的青睐，这三家公司在 2006 年三季度初至 2007 年四季度末

涨幅分别达到 346.3%、308.2%和 225.6%，均高于同时期申万汽车零部件指数 195.1%的涨幅。

而以东安动力、宁波华翔等公司为代表的中小零部件公司的涨幅则低于汽车零部件指数的涨幅。 

图 5：2006Q3-2007Q4零部件公司涨幅情况   图 6：2006Q3-2007Q4零部件公司涨幅情况 

 

 

 

数据来源：WIND、东方证券研究所  数据来源：WIND、东方证券研究所 
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在 2008 年三季度至 2009 年四季度期间，随着库存的下降，零部件行业公司盈利改善，驱动股价

上行。从涨幅情况来看，以一汽富维、潍柴动力和福耀玻璃为代表的综合实力较强的子行业龙头公

司受到资本市场的青睐，这三家公司在2008年三季度初至2009年四季度末涨幅分别达到335.8%、

159.2%%和 156.2%，均高于同时期申万汽车零部件指数 111.2%的涨幅。而以宁波华翔为代表的

中小零部件公司的涨幅则明显低于汽车零部件指数。 

图 7：2008Q3-2009Q4零部件公司涨跌情况   图 8：2008Q3-2009Q4涨幅靠前的零部件公司 

 

 

 

数据来源：WIND、东方证券研究所  数据来源：WIND、东方证券研究所 

 

在 2015 年四季度至 2016 年四季度期间，从涨幅情况来看，以华懋科技、拓普集团、星宇股份和

精锻科技为代表的中小零部件公司受到资本市场的青睐，涨幅好于包括福耀玻璃和一汽富维等传统

零部件龙头公司，同时也远高于申万汽车零部件指数。在 2015 年四季度初至 2016 年四季度末的

期间内，华懋科技、拓普集团和星宇股份的涨幅为 98.9%、81.3%和 79.6%，同时期申万汽车零部

件指数的涨幅为 27.1%。这主要是因为汽车电子等领域成为零部件行业发展的重点方向，相关公

司因此受益，而以华域汽车和潍柴动力为代表的传统汽车零部件公司在此轮上涨中相对落后。 

图 9：2015Q4-2016Q4零部件公司涨跌情况   图 10：2015Q4-2016Q4涨幅靠前的零部件公司 

 

 

 

数据来源：WIND、东方证券研究所  数据来源：WIND、东方证券研究所 
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3 去库存后零部件行业盈利改善 

当库存逐步下降到正常水平后，零部件行业盈利呈现明显的改善趋势。 

在 2006 年三季度至 2007 年四季度期间，当库存在 2007 年一季度下降到正常水平后，零部件行

业的毛利率改善明显，从 2006 年四季度的 16.6%提升到 2007 年一季度的 21.2%，并在之后维持

在 20%左右的水平。 

在 2008 年三季度至 2009 年四季度期间，当库存在 2009 年一季度下降到正常水平后，零部件行

业毛利率从2008年四季度的14.1%提升到2009年一季度的19.7%，在之后维持在 20.8%至23.1%

的较高水平。 

在 2015 年四季度至 2016 年四季度期间，当库存在 2016 年二季度下降到正常水平后，零部件行

业的毛利率改善明显，毛利率整体从 2016 年一季度 18.6%的低点持续提升到 2016 年四季度的

20.9%，提升 2.2 个百分点。 

图 11：2006Q3 至 2007Q4零部件行业毛利率 

 

数据来源：WIND，东方证券研究所 

 

图 12：2008Q3至 2009Q4零部件行业毛利率  图 13：2015Q4至 2016Q4零部件行业毛利率 

 

 

 

数据来源：WIND、东方证券研究所  数据来源：WIND、东方证券研究所 
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4 配置优质成长零部件公司 

4.1 布局特斯拉及新能源车产业链的公司  

4.1.1 特斯拉产业链相关公司配套规模有望快速扩大 

特斯拉作为全球新能源车代表性企业，其新能源车销量近几年快速提升。特斯拉 2018 年汽车交付

量为 24.55 万辆，其中包括约 14.6 万辆 Model 3 和 9.9 万辆 Model S/Model X，总量较 2017 年增

长 137.9%，增速较 2017 年提升 102.6 个百分点。特斯拉汽车交付量近年来快速提升，从 2013

年至 2018 年年均增长 61.3%。 

特斯拉 Model 3 产能快速增长，从 2018 年一季度的 2000 辆/周提升至 2018 年四季度的 7000 辆/

周。在上海工厂建成投产后，其产能将达到 3000 辆/周，总产能将在 2019 年第四季度至 2020 年

第二季度期间达到 10000 辆/周，年产量超过 50 万辆。 

根据特斯拉 2018 年年报，特斯拉上海工厂将在 2019 年 1 月开始建设。上海工厂主要用于优化和

简化 Model 3 的生产，包括冲压、车身接合和喷漆以及总装。2019 年底，上海工厂将会开始为特

斯拉 Model3 生产部分装饰件。为了提高上海工厂的生产能力，并有效控制生产成本，特斯拉将会

在上海本地建立持续的供应商体系。 

预计随着特斯拉中国工厂逐步投产，其销售规模有望继续提升，相关配套供应商有望受益。汽车零

部件公司主要包括旭升股份、拓普集团、岱美股份、三花智控、均胜电子、东睦股份、保隆科技等，

这些公司为特斯拉主要供应的产品如下所示。 

表 1：特斯拉产业链零部件公司 

 

数据来源：公司公告、东方证券研究所 

 

图 14：特斯拉汽车交付量  图 15：特斯拉 Model 3产能 

证券代码 证券简称 主要供应产品

603305.SH 旭升股份
变速箱箱体；电动机、变速箱悬挂；电池组外壳、箱体、冷却系统组件；

电子元件保护外壳；液压油泵
601689.SH 拓普集团 轻量化铝合金底盘结构件、大型车身结构件
603730.SH 岱美股份 遮阳板
002050.SZ 三花智控 新能源车热管理元器件及部件

600699.SH 均胜电子
汽车安全系统KSS(驾驶员安全气囊、方向盘和电池充电系统)、人机交互
产品HMI(驾驶员控制系统、空调控制系统和方向盘控制器)、电池管理系

统传感器及零部件
600114.SH 东睦股份 粉末冶金零件（逆变器、主控电池及充电桩软磁材料）
603197.SH 保隆科技 TPMS产品

特斯拉产业链受益汽车公司



 

 

 

 

 

数据来源：特斯拉公司年报，东方证券研究所  数据来源：特斯拉公告，东方证券研究所 

 

4.1.2 新能源车热管理相关公司 

随着新能源车销量规模的逐年提升，热管理系统配套量逐步增加。国内热交换龙头银轮股份主要布

局新能源车热管理系统，现阶段主要产品包括电池冷却板、冷却系统等；三花智控主要布局新能源

车空调，主要产品电子膨胀阀具备一定竞争力。 

三花智控新能源主要客户包括特斯拉、比亚迪、吉利、蔚来汽车、上汽等，直接供应零部件；银轮

股份现阶段整车客户主要是吉利、广汽等，电池主要是宁德时代，随着积分制的实施，会有越来越

多的合资车企推出新能源车，公司未来有望切入到新的车企和电池企业配套体系。 

图 16：三花智控新能源车热管理客户   图 17：银轮新能源车热管理系统客户成长路径 

 

 

 

数据来源：公司公告，东方证券研究所  数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

 

4.2 布局智能驾驶产业链的公司  

电动化、智能化是汽车产业发展的必然趋势，传统零部件公司积极布局电动智能产品，有望在未来

电动智能领域占有一定市场份额，形成新的盈利增长点。 
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4.2.1 德赛西威：积极布局 ADAS 产品 

公司 IPO 募投资金主要投资于汽车 ADAS 产品，拟投入汽车电子智能工厂项目、汽车电子移动互

联技术集成产业化建设项目、汽车电子移动互联技术研发中心建设项目和补充流动资金。 

公司在研项目中，包括 Android 操作系统、智能倒车摄像（RVC）、自动泊车环视系统（APS01 

Pre-study)等 ADAS 产品，这些产品未来将成为公司新的盈利增长点。 

表 2：德赛西威在研项目 

 

资料来源：公司公告、东方证券研究所 

 

4.2.2 保隆科技：与英孚合作布局传感器，360 环视系统已获车

企定点 

近年来，全球汽车传感器市场规模呈稳步增长态势。随着汽车电子化越发达，自动化程度越高，对

传感器依赖性就越大。汽车中平均有 10 多个传感器，以 MEMS（微型电子机械系统）传感器为例，

在高档汽车中，大约采用 25 至 40 只 MEMS 传感器，BMW740i 汽车上甚至有 70 多只 MEMS。

汽车传感器主要分为三类：即用于动力传动系统的传感器，用于安全系统的传感器，用于提高车辆

舒适性和便利性的传感器。公司主要生产两类传感器产品：压力类传感器和光学类传感器。 

2017 年公司汽车传感器实现销售收入 2,491.54 万元，同比增长 155%。据公司公告，公司传感

器上海松江工厂将于 2020 年底达产，届时传感器项目产能将是目前的 5 倍，达到 1000 万套/年。

2017 年 10 月公司以 1700 万元获得常州英孚增资完成后的 20 %的股权，常州英孚专业研发、

项目名称 是否在研

双操作系统(Hypervisor) 在研阶段
AR0143小尺寸HD Camera 在研阶段

在研阶段

高清倒车摄像头（RG02GN） 在研阶段

项目主要内容

国内领先的标清全景泊车系统，并拓展LDW
、BSD、MOD、可视化雷达等ADAS功能的高
性价比解决方案

标清全景环视系统平台（AB01） 已经发布

研究Andorid操作系统，为后继的双操作系
统做技术储备

Android操作系统 在研阶段

智能倒车摄像（RVC） 在研阶段

研究智能驾驶中，摄像头、毫米波雷达等各
种感知传感器的融合算法和车身控制策略

在研阶段Eastone ADAS

研究倒车后视摄像头，进军ADAS领域进行
传感器技术积累

小尺寸的720P高清摄像头
Linux+Android双操作系统

研究百万像素高清倒车摄像头

研究国际新一代夜视系统解决方案，进行技
术积累，拟提高夜晚工况下驾驶辅助系统的
可靠性

在研阶段红外夜视系统Demo

集成式全景环视系统，不仅带自动泊车功
能，同时还集成盲区监测、车道偏离、移动
物体侦测、行人识别等驾驶辅助功能

在研阶段
多功能高清环视平台（AB02A）

自动泊车环视系统（APS01 Pre-study) 360全景融合超声波雷达的自动泊车



 

 

生产和销售汽车新一代主动式速度和位置类传感器，智能电池管理传感器、压力类传感器等传感器

产品，通过投资常州英孚，公司再一次加码汽车传感器业务。 

目前公司传感器主要配套自主品牌，公司已获得上汽乘用车、神龙、东风柳汽和奇瑞等客户的多个

项目定点。 

图 18：公司压力传感器示意图  图 19：公司雨光量传感器示意图 

 

 

 

数据来源：公司官网，东方证券研究所  数据来源：公司官网，东方证券研究所 

 

360 环视系统指全景环视系统在汽车周围架设能覆盖车辆周边所有视场范围的 4 到 8 个广角摄像

头，对同一时刻采集到的多路视频影像处理成一幅车辆周边 360 度的车身俯视图，最后在中控台

的屏幕上显示，让驾驶员清楚查看车辆周边是否存在障碍物并了解障碍物的相对方位与距离。 

2017 年公司加大对车载摄像头的产品开发和产能建设的投入，获得了吉利的项目定点。2018 年，

公司批量制造车载摄像头，预计 360 环视业务将受益于汽车智能化发展，为公司未来发展提供新

的增长点。 

图 20：公司 360环视系统示意图 

 

数据来源：公司官网，东方证券研究所 

 



 

 

4.3 优质龙头公司：盈利稳定，抗风险能力强 

优质零部件业绩增长确定性强，且在行业景气向下时盈利能力也相对稳定。 

我们分析了龙头公司华域汽车及车灯细分领域星宇股份，从 2011-2018Q3 收入稳定增长，毛利率

在 2015-2018 年期间也相对稳定，特别是 2018 年汽车销量下滑及上游成本高的背景下，华域汽车

毛利率维持在 14%左右，星宇股份毛利率维持在 21%左右，相对稳定。 

图 21：华域汽车收入及增速   图 22： 星宇股份收入及增速 

 

 

 

数据来源：WIND、东方证券研究所  数据来源：WIND、东方证券研究所 

 

图 23：华域汽车毛利率   图 24： 星宇股份毛利率 

 

 

 

数据来源：WIND、东方证券研究所  数据来源：WIND、东方证券研究所 

 

4.4 布局受益成本下降的公司 

2017 年至 2018 年，以钢材和化工产品为代表的零部件行业上游原材料价格上涨明显。 

从涨幅来看，钢材综合价格指数 2017 年全年平均上涨约 43.3%，2018 年平均上涨约 7.7%；化工

产品价格指数 2017 年平均上涨约 21.6%，2018 年平均上涨约 7.8%。 
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图 25：2016年至 2018年钢材综合价格指数  图 26：2016年至 2018年中国化工产品价格指数 

 

 

 

数据来源：WIND，东方证券研究所  数据来源：WIND，东方证券研究所 

 

2017-2018 年汽车零部件公司一方面受到下游整车配套需求影响，另一方面受到上游成本压力，

盈利能力明显下降。 

主要零部件公司中，2017年毛利率下降幅度较大的旭升股份、华懋科技和银轮股份分别下滑 5.0、、

4.1 和 2.7 个百分点；2018 年毛利下滑幅度较大的旭升股份、精锻科技和华懋科技分别下滑 4.8、

2.2 和 1.4 个百分点。 

分季度情况来看，随着 2017 年原材料涨幅逐渐变大，零部件行业毛利率同比下滑幅度扩大，从

2017 年一季度的平均增加 0.2 个百分点到四季度的下滑 1.2 个百分点；2018 年一季度，零部件行

业毛利率降幅有所减小，但由于原材料价格仍处在高位，因此二季度和三季度毛利率下滑幅度进一

步扩大，分别下滑 1.4 个百分点和 1.3 个百分点。 

图 27：零部件公司毛利率在 2017-2018Q3下滑  图 28：零部件行业毛利率下滑幅度分季度情况 

 

 

 

数据来源：WIND，东方证券研究所  数据来源：WIND，东方证券研究所 

 

从零部件公司的成本构成来看，原材料是占比较大的一部分，华懋科技和拓普集团 2017 年汽车零

部件业务成本中直接材料的占比分别达到 67.6%和 75.6%；新泉股份和精锻科技主营业务成本中

直接材料的占比分别为 82.6%（2018 年）和 32.9%（2010 年）。华懋科技的产品主要原材料为
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原丝和化工原料，2017 年涤纶工业纱同比上涨了 10%，个别规格涨幅达 12%，导致公司当年毛利

率下滑 4.1 个百分点；拓普集团的产品主要原材料为铝锭、天然橡胶（含复合胶）和涤纶短纤等，

2017 年原材料的上涨及产品价格调整等导致公司当年毛利率下滑 2.2 个百分点。 

在原材料占主营业务成本较高的情况下，原材料价格下降将会使主营业成本下降较多，从而使得毛

利率提升。以拓普集团为例，其 2018 年前 3 个季度的毛利率为 28.0%，假如其原材料占主营业务

成本为 70%，则在原材料采购价格分别下降 5%、7.5%或 10%，且产品销售价格以及其他成本保

持不变的情况下，毛利率将会提升 2.5、3.8 和 5.0 个百分点。原材料占比越高则毛利率在原材料

价格下降中改善越多。 

从 18 年 4 季度分析，钢材价格指数从 10 月 121 下降至 12 月 107；化工原材料价格指数从 5644

下降至 12 月 4637，预计 19 年上游原材料价格环比 18 年下降，汽车零部件公司原材料成本比重

较高的公司有望受益。 

表 3：原材料价格下降对毛利率改善幅度影响的敏感性分析 
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图 29：华懋科技成本构成  图 30：拓普集团成本构成 

 

 

 

数据来源：WIND，东方证券研究所  数据来源：WIND，东方证券研究所 

 

图 31：新泉股份成本构成  图 32：精锻科技成本构成 
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5 主要投资策略 

5.1 零部件整体估值仍处于低位 

因 1 季度整车去库存，预计零部件公司产品配套量将同比下降导致盈利下滑。从 1 月 1 日到现在

零部件整体仍跑输市场。截至到 3 月 6 日，因近期特斯拉产业链及智能驾驶等导致部分零部件公

司估值提升，导致零部件整车 PE 估值修复至 23 倍左右，PB 估值 2.1 倍，目前仍处于估值低位。 

图 33：汽车零部件板块和上证综指比较  
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图 34：汽车零部件 PE估值   图 35：汽车零部件 PB估值 
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5.2 四条主线选择零部件公司 

汽车零部件公司建议关注标的： 

主线一：布局特斯拉及新能源车产业链公司：银轮股份(002126，买入)、拓普集团(601689，买入)、

三花智控(002050，买入)、东睦股份(600114，买入)、旭升股份(603305，未评级)、岱美股份(603730，

买入)； 

主线二：布局智能驾驶公司：保隆科技(603197，增持)、德赛西威(002920，买入)； 

主线三：优质龙头公司：华域汽车(600741，买入)、星宇股份(601799，买入)； 

主线四：受益成本下降的公司：华懋科技(603306，买入)、新泉股份(603179，买入)、精锻科技

(300258，买入)。 

表 4：汽车零部件公司估值比较  
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证券代码 证券简称 收盘价（3-12） 2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E

600741.SH 华域汽车 21.06 2.08 2.54 2.50 10.13 8.29 8.41

601799.SH 星宇股份 55.99 1.70 2.24 2.92 32.90 24.97 19.18

603730.SH 岱美股份 28.91 1.42 1.48 1.96 20.39 19.56 14.72

600660.SH 福耀玻璃 24.22 1.26 1.64 1.76 19.30 14.77 13.76

002920.SZ 德赛西威 28.95 1.12 0.89 0.89 25.83 32.50 32.46

603179.SH 新泉股份 18.33 1.10 1.46 1.64 16.65 12.58 11.16

603197.SH 保隆科技 30.33 1.04 1.02 1.31 29.13 29.64 23.09

601689.SH 拓普集团 23.32 1.01 1.12 1.29 22.99 20.87 18.13

603788.SH 宁波高发 17.59 1.01 1.21 1.45 17.37 14.58 12.11

603306.SH 华懋科技 16.49 0.89 1.01 1.20 18.56 16.34 13.74

000338.SZ 潍柴动力 10.50 0.85 0.99 1.06 12.33 10.63 9.91

603035.SH 常熟汽饰 13.83 0.81 1.31 1.37 17.01 10.56 10.13

002074.SZ 国轩高科 18.94 0.74 0.77 0.88 25.69 24.55 21.40

300258.SZ 精锻科技 13.81 0.62 0.75 0.91 22.34 18.40 15.19

002050.SZ 三花智控 17.02 0.58 0.64 0.73 29.20 26.70 23.23

600114.SH 东睦股份 8.02 0.46 0.51 0.67 17.26 15.64 11.98

603997.SH 继峰股份 9.39 0.46 0.50 0.59 20.45 18.83 15.90

600699.SH 均胜电子 28.97 0.42 1.37 1.48 69.47 21.15 19.63

002126.SZ 银轮股份 9.05 0.39 0.47 0.57 23.31 19.44 15.99

002472.SZ 双环传动 7.76 0.35 0.39 0.48 21.96 20.11 16.04

300750.SZ 宁德时代 91.07 1.35 1.65 2.06 67.29 55.35 44.24

EPS PE



 

 

 

6 主要风险 

宏观经济下行影响汽车需求。若 2019 年宏观经济复苏低于预期，消费者推迟购车，则将影响乘用

车需求，进而影响零部件行业整体盈利能力。 

政府推广力度低于预期，导致新能源汽车需求低于预期。若2019年新能源汽车补贴政策低于预期，

则将制约新能源汽车需求的释放，进而影响零部件公司配套规模。 

整车降价压力。若 2019 年整车与零部件公司年降幅度超出预期，则将影响相关公司盈利能力。 
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