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特斯拉首年盈利，看好新能源汽车核心零部件 强于大市（维持） 

——汽车行业周观点报告 日期：2021 年 02月 01日 

   
[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 投资建议：根据中汽协数据，12 月乘用车销量 237.5 万辆，同

比增长 7.2%，连续 8 个月实现了正增长，行业回暖持续依旧，

随着经济继续平稳恢复、消费信心的逐渐改善，预计 2021 年乘

用车依然保持良好增长，建议重点关注一线自主乘用车企及相

关零部件供应商。特斯拉发布 2020年第四季度及全年财报，由

于汽车交付量大幅增长，特斯拉营收和利润也明显增长，2020年

全年 GAAP净利润达到 7.21 亿美元，这是特斯拉成立 17年来首

次实现全年盈利，2020年全年，特斯拉在全球累计交付 499,550

辆电动汽车，同比增长 36%，基本实现了 2020年销售 50 万辆的

预期目标，特斯拉预计未来几年车辆交付的年均增长率会达到

50%，伴随交付量的持续增长，特斯拉积极扩充产能，弗里蒙特

工厂产能达 60 万辆，上海超级工厂产能有望达到 45 万辆。特

斯拉良好的表现正是全球电动化大趋势的缩影，我们持续看好

21 年受政策支持、供给端丰富带来的销量确定性高成长的新能

源汽车产业链，尤其是涨价预期、自主可控的核心零部件供应

商。 

   

⚫ 行情回顾：上周汽车（申万）行业指数下跌了 3.63%，跑赢沪深

300 指数 0.28 个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块下跌

1.81%、商用载货车下跌 6.07%、商用载客车上涨 1.50%，汽车零

部件下跌 4.40%、汽车服务下跌 2.64%、其他交运设备下跌

5.00%。汽车行业 208只个股中 37个股上涨，170只个股下跌，

1只个股持平。涨幅靠前的有*ST众泰 27.59%、小康股份 20.17%、

南方轴承 12.77%、森麒麟 10.90%和亚星客车 9.74%等，跌幅靠

前的有春风动力-22.80%、新日股份-19.38%、北汽蓝谷-18.16%、

国机汽车-17.19%和拓普集团-16.15%等。 

 

⚫ 行业动态：特斯拉公布 2020 年第四季度和全年财报数据；拜登

计划将 65 万政府车辆换成电动车；通用计划 2035 年停售燃油

车。 

 

⚫ 公司动态：宇通客车（600066）：2020年度业绩预告；凯龙高科

（300912）：2020年度业绩预告；中国重汽（000951）：2020年

度业绩预告。 

 

⚫ 风险提示：汽车销量不及预期，新能源汽车销量不及预期，全球

疫情失控，中美贸易摩擦加剧。 

 
[Table_IndexPic] 汽车行业相对沪深 300 指数表 
 

 

数据来源：WIND,万联证券研究所 

数据截止日期： 2021 年 01 月 29 日 
 
[Table_DocReport] 相关研究 
万联证券研究所 20210125_行业周观点_AAA_汽

车行业周观点 

万联证券研究所 20210118_行业周观点_AAA_汽

车行业周观点 
 
[Table_AuthorInfo] 分析师:  周春林 

执业证书编号： S0270518070001 

电话： 021-60883486 

邮箱： zhoucl@wlzq.com.cn 
 
[Table_AssociateInfo]   

  

  
 

 

-5%

9%

24%

39%

54%

68%

汽车 沪深300

证
券
动
态
跟
踪
报
告 

行
业
周
观
点 

行
业
研
究 



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 2 页 共 11 页 

 

目录 

1、行情回顾 ......................................................................................................................... 3 

1.1 汽车板块周涨跌情况 ..................................................................................................... 3 

1.2 个股涨跌情况 ................................................................................................................. 3 

1.3 汽车板块估值情况 ......................................................................................................... 4 

2、行业重要动态 ................................................................................................................. 4 

3、公司重点公告 ................................................................................................................. 5 

4、行业重点数据跟踪 ......................................................................................................... 6 

5、本周行业投资观点 ......................................................................................................... 9 

6、风险提示 ....................................................................................................................... 10 

 

图表 1：汽车板块一周涨跌幅 ............................................. 3 

图表 2：今年以来汽车板块涨跌幅 ......................................... 3 

图表 3：排名前 10和后 10个股涨跌幅情况 ................................. 3 

图表 4：汽车板块 PE估值 ................................................ 4 

图表 5：汽车板块 PB估值 ................................................ 4 

图表 6：经销商库存预警指数（%） ........................................ 6 

图表 7：2021年 1月每周日均零售销量（台/日、%） ......................... 6 

图表 8：乘用车月销量（辆） ............................................. 7 

图表 9：乘用车月销量同比 ............................................... 7 

图表 10：轿车月销量(辆) ................................................ 7 

图表 11：SUV月销量（辆） ............................................... 7 

图表 12：客车月销量（辆） .............................................. 8 

图表 13：客车月销量同比 ................................................ 8 

图表 14：货车月销量（辆） .............................................. 8 

图表 15：货车月销量同比 ................................................ 8 

图表 16：重卡月销量（辆） .............................................. 9 

图表 17：重卡月销量同比 ................................................ 9 

图表 18：新能源汽车月销量情况（万辆，%） ............................... 9 

图表 19：新能源乘用车及商用车月销量（万辆） ............................ 9 

  



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 3 页 共 11 页 

 

1、行情回顾 

1.1汽车板块周涨跌情况 

 

 上周汽车（申万）行业指数下跌了3.63%，跑赢沪深300指数0.28个百分点。汽车

行业子板块中，乘用车板块下跌1.81%、商用载货车下跌6.07%、商用载客车上涨1.50%，

汽车零部件下跌4.40%、汽车服务下跌2.64%、其他交运设备下跌5.00%。 

 今年以来，汽车（申万）指数上涨2.51%，跑输沪深300指数0.16个百分点，其中

乘用车板块上涨6.78%、商用载货车下跌7.58%、商用载客车下跌15.04%、汽车零部件

上涨2.53%、汽车服务下跌6.68%、其他交运设备上涨4.62%。 

 

图表1：汽车板块一周涨跌幅 图表2：今年以来汽车板块涨跌幅 

  

资料来源：WIND，万联证券研究所 资料来源：WIND，万联证券研究所 

 

 

 

1.2个股涨跌情况 

 

 上周汽车行业208只个股中37个股上涨，170只个股下跌，1只个股持平。涨幅靠

前的有*ST众泰27.59%、小康股份20.17%、南方轴承12.77%、森麒麟10.90%和亚星客

车9.74%等，跌幅靠前的有春风动力-22.80%、新日股份-19.38%、北汽蓝谷-18.16%、

国机汽车-17.19%和拓普集团-16.15%等。 

 

图表3：排名前10和后10个股涨跌幅情况 

涨幅前 10的个股 跌幅前 10的个股 

代码 简称 涨跌幅（%） 代码 简称 涨跌幅（%） 

000980.SZ *ST众泰 27.59% 603129.SH 春风动力 -22.80% 

601127.SH 小康股份 20.17% 603787.SH 新日股份 -19.38% 

002553.SZ 南方轴承 12.77% 600733.SH 北汽蓝谷 -18.16% 

002984.SZ 森麒麟 10.90% 600335.SH 国机汽车 -17.19% 

600213.SH 亚星客车 9.74% 601689.SH 拓普集团 -16.15% 
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000338.SZ 潍柴动力 9.59% 601717.SH 郑煤机 -15.53% 

605018.SH 长华股份 7.87% 600469.SH 风神股份 -15.51% 

600375.SH 汉马科技 7.40% 002813.SZ 路畅科技 -15.46% 

600877.SH ST电能 7.25% 300680.SZ 隆盛科技 -15.28% 

300912.SZ 凯龙高科 6.75% 600960.SH 渤海汽车 -15.17% 
 

资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.3汽车板块估值情况 

 

 从汽车PE估值情况来看，当前汽车行业整体估值PE（TTM）为32.1倍，高于近9年

以来的历史均值PE18.2倍水平，子行业乘用车PE估值37.7倍，高于其历史均值14.5倍，

商用车PE估值27.9倍，高于其历史均值19.4倍，零部件PE估值29.3倍，高于历史均值

23.5倍。  

 

 从PB估值情况来看，当前汽车行业整体估值PB为2.7倍，高于其历史均值2.3倍，

子行业乘用车PB估值2.9倍，高于其历史均值2.0倍，商用车PB估值1.9倍，低于其历

史均值2.1倍，零部件PB估值2.8倍，高于其历史均值2.6倍。 

 

图表4：汽车板块PE估值 图表5：汽车板块PB估值 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

2、行业重要动态 

特斯拉公布2020年第四季度和全年财报数据  

  

  1月28日，特斯拉公布2020年第四季度和全年财报数据。由于汽车交付量大幅

增长，其营收和利润也明显增长，2020年全年GAAP净利润达到7.21亿美元，这是特斯

拉成立17年来首次实现全年盈利。自2019年下半年开始，特斯拉的经营状况明显好转。

截止去年底，它已经连续6个季度盈利。2020年全年特斯拉营收达到315.36亿美元，

同比增长28%；其中，汽车业务营收272.39亿美元，同比增长31%（出售监管积分的收

入为4.01亿美元，同比增长202%）；毛利率达到25.6%，较上年的21.2%增长4.4个百分
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点。随着特斯拉的产品组合持续从Model S和Model X转向更具经济性和规模的Model 

3与Model Y，其车辆平均销售价格同比下降11%，但销量提升效果明显。2020年全年，

特斯拉在全球累计交付499550辆电动汽车，同比增长36%，基本实现了2020年销售50

万辆的预期目标。伴随着销量持续增长，特斯拉正在积极扩充产能。2020年特斯拉在

弗里蒙特工厂启动并提升了Model Y的产能，该工厂年产能将达到60万辆。与此同时，

上海超级工厂年产能现已达25万辆，今年计划增加至45万辆。2021年，随着上海超级

工厂的产能爬坡、柏林超级工厂的落成投产，特斯拉将迎来产能和销量持续增长的一

年。按目前发展趋势，特斯拉预计在接下来的几年中，车辆交付的年均增长率会达到

50%。而且，2021年的增幅可能更高一些。这意味着2021年特斯拉的销量可能超过75

万辆。 

 

(资料来源：电车汇) 

 

拜登计划将65万政府车辆换成电动车  

  

 据外媒报道，美国总统拜登在正式上任不到一周的时间内，就出台了多项对新能

源汽车的支持政策，其中最庞大的一项计划是将美国政府机构的约65万辆公务用车

全部换成美国本土组装的电动汽车，预计将耗资200亿美元。拜登政府出台这项政策

的目的显然是要刺激美国制造业发展，这项计划还强调称在政府购买的车辆将严格

地使用美国制造的部件，目前的标准是要求汽车零部件至少有50%来自美国。除了将

政府用车更换为电动车外，美国政府还制定了一系列新能源促进政策，包括计划在美

国增加50万电动车充电站、为新能源车增加补贴，并提供每年5000亿美元的政府采购

等等一揽子帮扶措施。 

  

(资料来源：第一电动网) 

 

通用计划2035年停售燃油车  

  

 通用汽车1月28日表示，该公司计划从2035年开始结束所有柴油和汽油动力乘用

车、卡车和SUV的生产，并将全部新车转换为电动汽车，这是该公司到2040年实现碳

中和的更广泛计划的一部分。 

 

(资料来源：第一电动网) 

3、公司重点公告 

宇通客车（600066）：2020年度业绩预告  

  

 经财务部门初步测算，公司预计2020年度归属于上市公司股东的净利润与上年同

期（法定披露数据）相比，将减少13.3亿元至15.3亿元，同比减少68.6%至78.6%。扣

除非经常性损益事项后，公司预计2020年度归属于上市公司股东的扣除非经常性损

益的净利润与上年同期（法定披露数据）相比，将减少15.1亿元至16.6亿元，同比减

少97.7%至107.7%。2020年，受国内新型冠状病毒肺炎疫情影响，各地人员流动受限，

国民旅游消费需求受到抑制，人员出行需求减少，导致城市公交客运量、中短途客运

量、旅游客运量大幅下降，客车市场需求减少，行业竞争加剧，公司国内销量同比下

降。另外，国外疫情持续蔓延，各国人员出行和公共交通的需求受到抑制，客车市场
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需求减少；同时，受疫情防控影响，公司出口业务开展受阻，2020年公司出口销量同

比下降。 

 

凯龙高科（300912）：2020年度业绩预告 

 

 公司预计2020年度归属于上市公司股东的净利润为9,099.2-10,919.0万元，同比

增长50%-80%。扣除非经常性损益事项后，公司预计2020年度归属于上市公司股东的

扣除非经常性损益的净利润为6,635.9-7,963.1万元，同比增长25%-50%。业绩变动的

主要原因：1)2019年受东风朝阳朝柴动力有限公司（以下简称“东风朝柴”）破产重 

整影响，公司对东风朝柴截至2019年底的应收账款按50%的计提比例单项计提坏账准

备3,176.36万元，导致2019年归属于上市公司股东的净利润基数较低。2) 2020年公

司受益于无锡市地方政府对公司上市成功奖励，收到并确认补贴收入2,000万元。 

 

中国重汽（000951）：2020年度业绩预告  

  

 公司预计2020年度归属于上市公司股东的净利润为18.35-20.80亿元，同比增长

50%-70%。扣除非经常性损益事项后，公司预计2020年度归属于上市公司股东的扣除

非经常性损益的净利润为17.32-19.62亿元，同比增长50%-70%。报告期内，重卡行业

在多重利好因素的助力下，继续保持着较高的增长态势，公司的产、销量较去年同期

均有大幅提升。公司在有效防疫的同时，抓住市场机遇，多维度进行产品优化升级以

满足客户需求。同时，公司持续推进精益管理，发挥企业优势，有效增强了公司的整

体盈利能力。 

 

4、行业重点数据跟踪 

（一）、经销商库存 

 2021年1月汽车经销商库存预警指数为60.1%，较上月下降0.6个百分点，较去

年同期下降2.6个百分点，库存预警指数位于荣枯线之上。临近春节，回乡返城人

员减少，客流下降，消费者购车节奏放缓，市场需求明显下滑。 

 

（二）、周日均零售 

 2021年1月全国乘用车市场零售走势一般，第一周的日均零售是4.7万辆，同比下

降7%，环比12月第一周增长3%，第二周的日均零售是5.8万辆，同比下降25%，环比12

月第二周下降9%，第三周的日均零售是6.3万辆，同比增长35%，环比12月第三周下降

17%。元旦休假叠加北方疫情防控进一步加强导致消费者进店购车减缓。随着春节的

临近，疫情控制后预计返乡购车潮依然会出现，因此零售预计会持续拉升。 

 

图表6：经销商库存预警指数（%） 图表7：2021年1月每周日均零售销量（台/日、%） 
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资料来源：wind，万联证券 资料来源：乘联会，万联证券 

 

 

（三）、传统汽车 

 

 2020年12月国内乘用车销量237.5万辆，同比增长7.2%，环比增长3.3%。其中，

轿车销量104.7万辆，同比增长2.3%；SUV销量113.8万辆，同比增长14.2%；MPV销量

14.3万辆，同比增长-3.2%。 

 

 2020年12月客车销量6.2万辆，同比增长-2.0%，环比增长29.9%。货车销量39.4

万辆，同比增长3.1%，环比增长-7.3%，其中重卡销量11.4万辆，同比增长24.0%，依

然维持高景气。  

 

图表8：乘用车月销量（辆） 图表9：乘用车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

图表10：轿车月销量(辆) 图表11：SUV月销量（辆） 
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资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

图表12：客车月销量（辆） 图表13：客车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

图表14：货车月销量（辆） 图表15：货车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 
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图表16：重卡月销量（辆） 图表17：重卡月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

（四）、新能源汽车 

 

 2020年12月新能源汽车总销量24.8万辆，同比增长49.5%，其中新能源乘用车销

量22.6万辆，同比增长76.9%，新能源商用车销量2.2万辆，同比增长-41.5%，整体来

看新能源汽车销量依然维持高增长。 

 

图表18：新能源汽车月销量情况（万辆，%） 图表19：新能源乘用车及商用车月销量（万辆） 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

5、本周行业投资观点 

 上周汽车板块下跌了3.63%，周涨跌幅位列申万28个行业中第10位。根据中汽协

数据，12月乘用车销量237.5万辆，同比增长7.2%，连续8个月实现了正增长，行业回

暖持续依旧，随着经济继续平稳恢复、消费信心的逐渐改善，预计2021年乘用车依然
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保持良好增长，建议重点关注一线自主乘用车企及相关零部件供应商。特斯拉发布

2020年第四季度及全年财报，由于汽车交付量大幅增长，特斯拉营收和利润也明显增

长，2020年全年GAAP净利润达到7.21亿美元，这是特斯拉成立17年来首次实现全年盈

利，2020年全年，特斯拉在全球累计交付499,550辆电动汽车，同比增长36%，基本实

现了2020年销售50万辆的预期目标，特斯拉预计未来几年车辆交付的年均增长率会

达到50%，伴随交付量的持续增长，特斯拉积极扩充产能，弗里蒙特工厂产能达60万

辆，上海超级工厂产能有望达到45万辆。特斯拉良好的表现正是全球电动化大趋势的

缩影，我们持续看好21年受政策支持、供给端丰富带来的销量确定性高成长的新能源

汽车产业链，尤其是涨价预期、自主可控的核心零部件供应商。 

 

 

 

6、风险提示 

 汽车销量不及预期，新能源汽车销量不及预期，全球疫情失控，中美贸易摩擦加

剧。 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 
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卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 
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