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投资要点： 

 股价表现：1）乘用车板块：本周 SW 乘用车指数上涨 5.48%，在我

们选取的 12 个乘用车标的中，本周涨幅前三位依次为长城汽车

（+11.0%）、长安汽车（+8.6%）、北汽蓝谷（+8.0%），本周涨幅后

三位依次为小康股份（+0.1%）、力帆股份（+1.4%）、*ST 海马

（+2.0%）；年初至今涨幅前三位依次为长城汽车（+69.7%）、一汽

夏利（+38.4%）、广汽集团（+15.9%），年初至今涨幅后三位依次为

小康股份（-23.0%）、*ST 海马（-4.7%）、上汽集团（+1.1%）。 

2）汽车零部件板块：本周 SW 汽车零部件指数上涨 2.83%，在我们

选取的 20 个汽车零部件标的中，本周涨幅前三位依次为德赛西威

（+12.9%）、旭升股份（+9.2%）、拓普集团（+8.7%），本周涨幅后

三位依次为宁波高发（+0.7%）、威孚高科（+0.9%）、天成自控

（+1.1%）；年初至今涨幅前三位依次为星宇股份（+70.9%）、潍柴

动力（+62.1%）、德赛西威（+46.9%），年初至今涨幅后三位依次为

旭升股份（-13.3%）、均胜电子（-1.8%）、宁波高发（-1.2%）。 

 估值指标：1）乘用车板块：当前 SW 乘用车 P/E（TTM）为 13.9，

在我们选取的 12 个乘用车标的中，P/E（TTM）平均值为 28.8，前

三位依次为北汽蓝谷（163.0）、一汽夏利（113.5）、力帆股份（60.7），

后三位依次为小康股份（-63.0）、长安汽车（-12.3）、江淮汽车（-11.1）；

EV/EBITDA 平均值为 10.6，前三位依次为北汽蓝谷（37.7）、江淮

汽车（18.9）、一汽夏利（15.1），后三位依次为*ST 海马（-2.4）、

众泰汽车（5.0）、长安汽车（5.7）。 

2）汽车零部件板块：当前 SW 汽车零部件 P/E（TTM）为 16.6，在

我们选取的 20 个汽车零部件标的中，P/E（TTM）平均值为 22.0，

前三位依次为天成自控（64.5）、德赛西威（46.4）、旭升股份（37.8），

后三位依次为威孚高科（8.2）、宁波华翔（9.4）、华域汽车（10.5）；

EV/EBITDA 平均值为 10.6，前三位依次为天成自控（38.1）、旭升

股份（26.6）、星宇股份（24.9），后三位依次为华域汽车（3.6）、宁

波华翔（3.6）、潍柴动力（4.7）。 

 行业评级：更长周期维度看，汽车行业成长属性减弱周期属性增强，

十年前高速增长的汽车销量将转化为未来十年的替换需求，2019 年
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是上升周期的起点，维持行业“推荐”评级。 

 风险提示：宏观经济持续下行，行业技术进步不达预期，政策落地

不达预期，公司相关项目推进不达预期的风险。 
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1、 乘用车 

1.1、 股价表现 

图 1：乘用车标的最近一周股价表现  图 2：乘用车标的最近 30 天股价表现 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 3：乘用车标的年初以来股价表现  图 4：乘用车标的去年股价表现 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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1.2、 估值指标 

图 5：乘用车标的 EV/EBITDA  图 6：乘用车标的 P/E（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 7：乘用车标的 EV/Sales（TTM）  图 8：乘用车标的 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

公司 

图 9：乘用车标的市值（亿元）  图 10：乘用车标的股息率 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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1.3、 个股估值（股价不复权） 

图 11：比亚迪 P/E（TTM）  图 12：比亚迪 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 13：长安汽车 P/E（TTM）  图 14：长安汽车 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 15：长城汽车 P/E（TTM）  图 16：长城汽车 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

2011/6/30 2013/2/28 2014/10/31 2016/6/30 2018/2/28

股价 25x 39x 53x 67x 81x

0

20

40

60

80

100

120

140

2011/6/30 2013/2/28 2014/10/31 2016/6/30 2018/2/28

股价 0.6x 1.1x 1.6x 2.1x 2.6x

(10)

(5)

0

5

10

15

20

25

30

2014/1/1 2015/1/1 2016/1/1 2017/1/1 2018/1/1 2019/1/1

股价 5.5x 6.7x 7.9x 9.1x 10.3x

0

5

10

15

20

25

30

35

2014/1/1 2015/1/1 2016/1/1 2017/1/1 2018/1/1 2019/1/1

股价 0.3x 0.7x 1.1x 1.5x 1.9x

0

10

20

30

40

50

60

70

80

2011/9/28 2013/5/28 2015/1/28 2016/9/28 2018/5/28

股价 7x 11x 15x 19x 23x

0

10

20

30

40

50

60

70

2011/9/28 2013/5/28 2015/1/28 2016/9/28 2018/5/28

股价 0.5x 0.9x 1.3x 1.7x 2.1x



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 9 

图 17：广汽集团 P/E（TTM）  图 18：广汽集团 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 19：上汽集团 P/E（TTM）  图 20：上汽集团 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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2、 汽车零部件 

2.1、 股价表现 

图 21：汽车零部件标的最近一周股价表现  图 22：汽车零部件标的最近 30 天股价表现 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 23：汽车零部件标的年初以来股价表现  图 24：汽车零部件标的去年股价表现 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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2.2、 估值指标 

图 25：汽车零部件标的 EV/EBITDA  图 26：汽车零部件标的 P/E（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 27：汽车零部件标的 EV/Sales（TTM）  图 28：汽车零部件标的 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 29：汽车零部件标的市值（亿元）  图 30：汽车零部件标的股息率 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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2.3、 个股估值（股价不复权） 

图 31：爱柯迪 P/E（TTM）  图 32：爱柯迪 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 33：保隆科技 P/E（TTM）  图 34：保隆科技 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 35：岱美股份 P/E（TTM）  图 36：岱美股份 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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图 37：德赛西威 P/E（TTM）  图 38：德赛西威 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 39：福耀玻璃 P/E（TTM）  图 40：福耀玻璃 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 41：华域汽车 P/E（TTM）  图 42：华域汽车 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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图 43：精锻科技 P/E（TTM）  图 44：精锻科技 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 45：宁波高发 P/E（TTM）  图 46：宁波高发 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 47：宁波华翔 P/E（TTM）  图 48：宁波华翔 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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图 49：均胜电子 P/E（TTM）  图 50：均胜电子 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 51：三花智控 P/E（TTM）  图 52：三花智控 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 53：天成自控 P/E（TTM）  图 54：天成自控 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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图 55：拓普集团 P/E（TTM）  图 56：拓普集团 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 57：万里扬 P/E（TTM）  图 58：万里扬 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 59：潍柴动力 P/E（TTM）  图 60：潍柴动力 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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图 61：威孚高科 P/E（TTM）  图 62：威孚高科 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 63：星宇股份 P/E（TTM）  图 64：星宇股份 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 65：旭升股份 P/E（TTM）  图 66：旭升股份 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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图 67：银轮股份 P/E（TTM）  图 68：银轮股份 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 

 

图 69：中鼎股份 P/E（TTM）  图 70：中鼎股份 P/S（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，国海证券研究所  资料来源：Wind，国海证券研究所 
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4、 风险提示 

1）宏观经济持续下行； 

2）行业技术进步不达预期； 

3）政策落地不达预期； 

4）公司相关项目推进不达预期的风险。 
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【风险提示】 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的

判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告中的

信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司
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员工或者关联机构无关。  

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得本

报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。 

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。本公司、本公司员工或者关联机构

亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 

【郑重声明】 

本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报

告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或者全部内

容，否则均构成对本公司版权的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。 

  

  

 

 


