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上海加快新能源汽车产业发展，关注低估值高成长个股 强于大市（维持） 

——汽车行业周观点报告 日期：2021 年 03月 01日 

   
[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 投资建议：根据中汽协数据，2021 年 1 月乘用车销量 204.5 万

辆，同比增长 26.8%，连续 9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，预计上半

年乘用车依然保持良好增长，建议关注低估值一线自主乘用车

企及相关零部件供应商。1 月新能源汽车销量 17.9 万辆，同比

增长 238.5%，其中纯电动和插电混动增速分别为 319.8%、

107.4%，国内新能源汽车依然维持高速增长态势，鉴于目前行业

估值维持高位，短期板块可能面临估值调整压力，但随着新能源

汽车产销量的高增长，行业回调后依然存在较大机会，建议逢低

关注新能源汽车核心零部件供应商。另外，“十四五”期间汽车

污染减排仍是重点及难点，且《乘用车燃料消耗量限值》强制性

国家标准(GB 19578-2021)将于 2021 年 7 月 1 日正式实施，建

议重点关注汽车尾气处理零部件公司。 

   

⚫ 行情回顾：上周汽车（申万）行业指数下跌了 9.60%，跑输沪深

300 指数 1.95 个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块下跌

14.89%、商用载货车下跌 12.39%、商用载客车下跌 9.53%，汽车

零部件下跌 7.23%、汽车服务上涨 2.53%、其他交运设备上涨

2.24%。汽车行业 208只个股中 78个股上涨，125只个股下跌，

5 只个股持平。涨幅靠前的有朗博科技 32.48%、ST猛狮 28.27%、

*ST 众泰 27.83%、小康股份 22.76%和 ST 庞大 15.04%等，跌幅

靠前的有比亚迪-22.35%、长城汽车-23.02%、九号公司-22.37%、

华阳集团-21.02%等。 

 

⚫ 行业动态：上海发布《上海市加快新能源汽车产业发展实施计划

（2021-2025 年）》;生态环境部表示汽车污染减排将是"十四五

"重点；上汽牵手地平线进军芯片产业。 

 

⚫ 公司动态：银轮股份（002126）：2020 年业绩快报；宁波华翔

（002048）：2020 年业绩快报；拓普集团（601689）：关于对全

资子公司增资的公告。 

 

⚫ 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。 
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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9.60%，跑输沪深300指数1.95个百分点。汽车

行业子板块中，乘用车板块下跌14.89%、商用载货车下跌12.39%、商用载客车下跌

9.53%，汽车零部件下跌7.23%、汽车服务上涨2.53%、其他交运设备上涨2.24%。 

 今年以来，汽车（申万）指数下跌2.75%，跑输沪深300指数5.15个百分点，其中

乘用车板块下跌6.80%、商用载货车上涨3.79%、商用载客车下跌13.70%、汽车零部件

下跌0.10%、汽车服务下跌2.32%、其他交运设备上涨3.35%。 

 

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78个股上涨，125只个股下跌，5只个股持平。涨幅靠

前的有朗博科技32.48%、ST猛狮28.27%、*ST众泰27.83%、小康股份22.76%和ST庞大

15.04%等，跌幅靠前的有比亚迪-22.35%、长城汽车-23.02%、九号公司-22.37%、华

阳集团-21.02%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（%） 

603655.SH 朗博科技 32.48% 002594.SZ 比亚迪 -23.35% 

002684.SZ ST猛狮 28.27% 601633.SH 长城汽车 -23.02% 

000980.SZ *ST众泰 27.83% 689009.SH 
九号公司-
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601127.SH 小康股份 22.76% 002906.SZ 华阳集团 -21.02% 

601258.SH ST庞大 15.04% 002984.SZ 森麒麟 -20.44% 

000913.SZ 钱江摩托 13.65% 601966.SH 玲珑轮胎 -17.70% 

300912.SZ 凯龙高科 9.89% 000951.SZ 中国重汽 -16.12% 

603306.SH 华懋科技 8.30% 600660.SH 福耀玻璃 -15.43% 

300201.SZ 海伦哲 7.12% 600166.SH 福田汽车 -14.18% 

002592.SZ ST八菱 6.34% 600699.SH 均胜电子 -14.03% 
 

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29.3倍，高于近9年

以来的历史均值PE18.3倍水平，子行业乘用车PE估值32.8倍，高于其历史均值14.7倍，

商用车PE估值30.2倍，高于其历史均值19.5倍，零部件PE估值27.6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2.5倍，高于其历史均值2.3倍，

子行业乘用车PB估值2.6倍，高于其历史均值2.0倍，商用车PB估值2.0倍，低于其历

史均值2.1倍，零部件PB估值2.7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 

上海发布《上海市加快新能源汽车产业发展实施计划（2021-2025年）》  

  

  上海发布《上海市加快新能源汽车产业发展实施计划（2021-2025年）》，其中

两项指标引人关注——一是到2025年，个人新增购置车辆中纯电动汽车占比超过50%；

二是自2023年1月1日起，对消费者购买或受让插电混动汽车的，不再发放专用牌照额

度。 

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

汽车 乘用车 商用车 零部件

最大值 最小值 均值 当前

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

汽车 乘用车 商用车 零部件

最大值 最小值 均值 当前



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 5 页 共 11 页 

 

 

(资料来源：中汽协) 

 

生态环境部:汽车污染减排将是"十四五"重点  

  

 2月26日在生态环境部例行新闻发布会上，生态环境部大气环境司司长刘炳江在

答记者问时指出，机动车等移动源已经成为我国大中城市PM2.5污染的主要来源，且

其对污染的贡献有不断增加的趋势，汽车污染减排将是“十四五”的重点，同时也是

难点。“为防治机动车污染，我们做了大量工作。” 刘炳江表示，一是“十三五”全

国淘汰了1400万辆老旧汽车，2018-2020年京津冀及周边地区、汾渭平原90多万辆的

国三及以下运营重型柴油卡车提前淘汰。二是推进新车排放标准升级，轻型车国六标

准全面实施，国五和国六车辆保有量从2015年的2%提高到45%，单车排放量大幅度下

降。三是车用汽柴油质量快速提升。车用油品标准从国四到国六标准实现三连跳，车

用柴油、普通柴油、部分船用燃料油三油并轨，车用汽柴油最重要的环保指标——硫

含量达标10ppm，达到欧美发达国家水平。另外，新能源汽车保有量快速增加，公交

车、出租车、垃圾清扫车、邮政车、轻型物流车，公共领域新能源汽车越来越多。 

  

(资料来源：中汽协) 

 

上汽牵手地平线进军芯片产业  

  

 近期，上汽乘用车宣布其已于2月10日与智能芯片独角兽企业地平线达成全面战

略合作，双方将依托各自在汽车、人工智能领域的核心优势，共同探索汽车智能化、

网联化等汽车科技。未来，双方还拟以智能域控制器和自动驾驶系统为切入点继续深

化合作，并围绕地平线未来的高等级自动驾驶芯片成立联合团队，共同打造对标特斯

拉FSD的下一代智驾域控制器和系统方案。 

 

(资料来源：盖世汽车) 

3、公司重点公告 

银轮股份（002126）：2020年业绩快报  

  

 公司2020年实现营业收入626,796.87万元，较去年同期增长13.53%，实现营业利

润41,670.62万元、利润总额40,516.09万元、归属于上市公司股东的净利润32,049.59

万元，同比分别增长4.05%、1.35%、0.89%，增长幅度低于营业收入增幅。业绩变动

的原因在于面对新冠肺炎疫情，公司始终保持积极、主动的应对，多管齐下，及时复

工复产，全力以赴确保交付，得到客户高度认可。2020年，国内汽车行业快速复苏，

特别是商用车和工程机械行业同比显著增长，乘用车行业也出现明显复苏。同时，公

司抓住国产替代加速的机遇，提升市场份额，公司营业收入实现了一定幅度的增长。

但受疫情影响，公司海外业务营业收入及利润同比下滑，对部分海外子公司计提了资

产减值损失；公允价值变动损益同比减少等因素。 

 

宁波华翔（002048）：2020年业绩快报 

 

 公司2020年实现营业总收入1,683,852.59万元,比上年同期下降1.49%；实现营业
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利润133,600.99万元，比上年同期下降9.90%；实现利润总额133,549.41万元, 比上

年同期下降11.67%；实现归属于上市公司股东的净利润82,524.05万元，比上年同期

下降15.89%。主要盈利指标与上年相比，变化的主要原因如下：1、“新冠肺炎”疫情

对各行各业带来了巨大挑战，年初近一个半月的“停摆”，对报告期内公司的营收造

成了较大影响。随着国内疫情得以控制，公司“严控投资，力压制造费用”等应对措

施得当，同时以“一汽大众”为首的公司客户结构优势得以充分显现，2020年宁波华

翔实际国内经营业绩未受到过多影响。2、全球“新冠肺炎”疫情的蔓延，给公司海

外业务的开展造成了较大困难，同时也给公司“欧洲重组计划”提供了实施可能，虽

然“裁员、搬迁”等一次性重组费用，以及相应资产减值对当期利润产生了影响，但

将从根源上消除欧洲业务长期亏损对公司整体业绩的拖累。 

 

拓普集团（601689）：关于对全资子公司增资的公告 

  

 因业务发展需要，公司拟使用募集资金或自有资金分别对全资子公司湖南拓普

汽车部件有限公司（以下简称“湖南拓普”）增资75,000万元，对全资子公司宁波拓

普汽车电子有限公司（以下简称“拓普电子”）增资100,000万元。增资完成后湖南拓

普注册资本为 80,000万元，拓普电子注册资本为人民币 250,000 万元（增资金额

及注册资本最终以公司登记机关核定金额为准），均仍为公司的全资子公司。 

 

4、行业重点数据跟踪 

（一）、经销商库存 

 2021年2月汽车经销商库存预警指数为52.2%，较上月下降7.9个百分点，对比

去年下降29.0个百分点，主要由于去年疫情影响导致当月基数水平较低，库存预警

指数位于荣枯线之上。2月进入传统淡季，,由于去年2月突发新冠疫情，销量基数

很低，参考2019年2月销量，预计今年2月销量好于2019年同期。 

 

（二）、周日均零售 

 2021年2月全国乘用车市场零售走势较好，第一周的日均零售是5.4万辆，环比1

月第一周增长15%，第二周日均零售达到1.9万辆，环比1月第二周下降64%，第三周日

均零售达到3.0万辆，环比1月第三周下降53%。2月同比分析不能用2020年，因为基数

太低，选用2019年2月作为基数，第三周的同比19年2月的增速是-24%，总体走势不强。

随着疫情情况大幅缓解，国家要求各地不加码政策，预计2月零售走势较好。 

 

图表6：经销商库存预警指数（%） 图表7：2021年2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 

 

 2021年1月国内乘用车销量204.5万辆，同比增长26.8%，环比增长-11.6%。其中，

轿车销量97.4万辆，同比增长31.6%；SUV销量97.1万辆，同比增长25.2%；MPV销量8.2

万辆，同比增长8.6%。 

 

 2021年1月客车销量3.6万辆，同比增长30.1%，环比增长-41.8%。货车销量42.2

万辆，同比增长44.3%，环比增长7.2%，其中重卡销量18.3万辆，同比增长57.2%，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 

 

 2021年1月新能源汽车总销量17.9万辆，同比增长238.5%，其中新能源乘用车销

量17.2万辆，同比增长259.1%，新能源商用车销量0.7万辆，同比增长45.0%，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9.6%，周涨跌幅位列申万28个行业中第25位。根据中汽协数

据，2021年1月乘用车销量204.5万辆，同比增长26.8%，连续9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，预计上半年乘用车
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依然保持良好增长，建议关注低估值一线自主乘用车企及相关零部件供应商。1月新

能源汽车销量17.9万辆，同比增长238.5%，其中纯电动和插电混动增速分别为319.8%、

107.4%，国内新能源汽车依然维持高速增长态势，鉴于目前行业估值维持高位，短期

板块可能面临估值调整压力，但随着新能源汽车产销量的高增长，行业回调后依然存

在较大机会，建议逢低关注新能源汽车核心零部件供应商。另外，“十四五”期间汽

车污染减排仍是重点及难点，且《乘用车燃料消耗量限值》强制性国家标准(GB 19578-

2021)将于2021年7月1日正式实施，建议重点关注汽车尾气处理零部件公司。 

 

 

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 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 
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