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发布日期：2021 年 03 月 01 日  

投资要点: 

 行情概述：上周 CS 汽车下跌 10.01%，跑输沪深 300（-7.65%）

2.36pct，排在 30 个 CS 一级行业第 28 位。三级子行业乘用车领跌

（-15.31%），卡车（-11.24%）、客车（-8.49%）、零部件（-7.59%）

悉数下跌。汽车销售及服务、摩托车及其他、专用汽车迎来上涨，

涨幅分别为+4.30%、+3.06%、+2.22%。 

市场走势分化，零部件配置价值凸显。上周 CS 汽车整体市盈率（剔

除负值）下跌 4.33X 至 29.33X，零部件表现优于乘用车。乘用车下跌

6.75X 至 32.76X，汽车零部件下跌 2.65X 至 27.43X。相比之下，市盈

率中值表现更为明显：零部件中值市盈率下跌 0.54X 至 33.51X，乘用

车市盈率中值下跌 8.60X 至 40.60X。市场风格切换下，估值较低的优

质零部件公司关注度提升。 

 

 数据跟踪：1 月汽车产销 238.8 万辆和 250.3 万辆，环比增长-15.9%

和-11.6%，同比增长+34.6%和+29.9%；狭义乘用车产销 188.5 万辆和

202.8 万辆，环比增长-17.5%和-12.9%，同比增长+33.7%和+27.8%；

商用车产销 47.8 万辆和 45.8 万辆，环比增长-6.1%和+0.5%，同比增

长+44.3%和+43.1%；新能源汽车产销分别完成 19.4 万辆和 17.9 万辆，

比上年同期分别增长+285.8%和+286.3%。 

 

 投资建议：行业需求持续回暖下，乘用车顺周期趋势明显，预计行业

景气度在 2021 年仍将保持在较高水平，维持行业“强于大市”评级。

建议把握行业β下的处于新品周期的强α车企；汽车电动化与智能化

加速，带来行业整体的变革，建议关注具有研发优势、在电动智能化

有技术积淀的车企；优质低估值汽车零部件有望受益风格切换迎来上

涨，投资价值凸显。由于零部件利润滞后整车 3-6 个月，盈利有望逐

步兑现，建议关注整车周期共振的个股与细分优质赛道龙头；新能源

优质车型供给将加速需求的释放，推动新能源汽车渗透率提升，建议

关注新能源车企龙头与有能力成为全球供应商的零部件企业。重卡国

六切换抢抓上半年销量，预计行业上半年仍能维持高景气度，建议关

注重卡整车第一梯队车企，以及在核心零部件（发动机等）有优势的

企业。 

-19%

-9%

1%

11%

21%

31%

41%

2020-03 2020-07 2020-11

汽车 沪深300 



 

 

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明                                                                 第 2 页 / 共 9页 

 

风险提示：乘用车景气度下滑，新能源汽车渗透率不及预期，宏观

经济不及预期 
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1.  上周行情概述：汽车表现弱于市场，乘用车领跌  

上周市场整体回调，受此影响，CS 汽车下跌 10.01%，跑输沪深 300（-7.65%）2.36pct，

排在 30 个 CS 一级行业第 28 位。 

图 1：上周中信一级行业区间涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，中原证券 

三级子行业乘用车领跌（-15.31%），卡车（-11.24%）、客车（-8.49%）、零部件（-7.59%）

悉数下跌。汽车销售及服务、摩托车及其他、专用汽车迎来上涨，涨幅分别为+4.30%、+3.06%、

+2.22%。年初至今表现：专用汽车（+5.55%）、卡车（+3.54%）、汽车销售及服务（+2.91%）

涨幅位居前三。客车（-14.85%）、乘用车（-8.18%）、汽车零部件（-1.11%）跌幅靠前。 

图 2：上周中信三级子行业区间涨跌幅（%）  图 3：年初至今中信三级子行业区间涨跌幅 

-10.01 

-20

-15

-10

-5

0

5

10

房

地

产 

钢

铁 

综

合 

电

力

及

公

用

事

业 

建

筑 

综

合

金

融 
纺

织

服

装 

非

银

行

金

融 

通

信 

国

防

军

工 

交

通

运

输 

商

贸

零

售 

银

行 

机

械 

传

媒 

电

子 

家

电 

建

材 

煤

炭 

轻

工

制

造 

基

础

化

工 

农

林

牧

渔 

石

油

石

化 

有

色

金

属 

计

算

机 

医

药 

电

力

设

备

及

新

能

源 

汽

车 

消

费

者

服

务 

食

品

饮

料 



                                                            汽车 

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明                                                                第 5 页 / 共 9页 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

 

上周个股涨幅前十有 6 只来源于零部件板块，乘用车、汽车销售及服务、摩托车及其他、

专用汽车板块各占 1 席位。朗博科技上周领涨（+32.48%）。跌幅榜前十集中在前期涨幅较高

的个股，比亚迪（-23.35%）、长城汽车（-23.02%）领跌。 

表 1：上周汽车（中信）板块涨跌幅排名前十个股 

涨跌幅前十个股 涨跌幅后十个股 

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 002906.SZ 华阳集团 -21.02 

601127.SH 小康股份 22.76 000951.SZ 中国重汽 -16.12 

601258.SH ST 庞大 15.04 600660.SH 福耀玻璃 -15.43 

000913.SZ 钱江摩托 13.65 600166.SH 福田汽车 -14.18 

603306.SH 华懋科技 8.30 600699.SH 均胜电子 -14.03 

300201.SZ 海伦哲 7.12 300816.SZ 艾可蓝 -13.19 

002592.SZ ST 八菱 6.34 600741.SH 华域汽车 -12.87 

603178.SH 圣龙股份 6.20 600066.SH 宇通客车 -12.00 

资料来源：Wind，中原证券 

市场走势分化，零部件配置价值凸显。上周 CS 汽车整体市盈率（剔除负值）下跌 4.33X

至 29.33X，零部件表现优于乘用车：乘用车下跌 6.75X 至 32.76X，汽车零部件下跌 2.65X 至

27.43X。相比之下，市盈率中值表现更为明显：零部件中值市盈率下跌 0.54X 至 33.51X，乘

用车市盈率中值下跌 8.60X 至 40.60X。市场风格切换下，估值较低的优质零部件公司关注度

提升。 

图 4：汽车主要板块市盈率(TTM, 整体法，剔除负值)  图 5：汽车主要板块市盈率中值(TTM, 整体法，剔除负

值) 
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资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

2. 数据跟踪 

1 月汽车产销 238.8 万辆和 250.3 万辆，环比增长-15.9%和-11.6%，同比增长+34.6%和

+29.9%；狭义乘用车产销 188.5 万辆和 202.8 万辆，环比增长-17.5%和-12.9%，同比增长+33.7%

和+27.8%；商用车产销 47.8 万辆和 45.8 万辆，环比增长-6.1%和+0.5%，同比增长+44.3%和

+43.1%；新能源汽车产销分别完成 19.4 万辆和 17.9 万辆，比上年同期分别增长+285.8%和

+286.3%。 

3. 上周行业要闻 

（一）华为重申不造车，帮助车企造好车 

2 月 26 日，据路透社报道,华为计划推出纯电动汽车品牌，并且正在与长安汽车、北汽蓝

谷等厂商协商代工事宜，华为消费者业务部门负责人余承东将把重心转向电动汽车，而这款产

品将瞄准大众市场。对于上述消息，华为仍强调，华为不造车，聚焦 ICT 技术，做智能汽车

增量部件供应商，帮助车企造好车。 

（二）上汽牵手地平线进军芯片产业 

据盖世汽车报道，2 月 22 日，上汽集团下属企业上汽乘用车宣布已于日前与智能汽车芯片

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。 

（三）理想汽车发布 2020Q4 财报 

2 月 25 日，理想汽车发布了 2020 年第四季度财报，财报显示，理想汽车 2020 年总收入

为 94.6 亿元人民币（14.5 亿美元），其中汽车销售收入为 92.8 亿元人民币（14.2 亿美元），2019

年为 2.81 亿元人民币，收入增长的主要原因为 2020 年是理想 ONE 第一个完整交付的年份。

2020 年全年，理想汽车销售毛利率大幅提升，为 16.4%，2019 年为 0.5%。毛利润为 15.5 亿

0

20

40

60

汽车零部件Ⅱ(中信)成份 

乘用车Ⅱ(中信)成份 

沪深300成份 

0

20

40

60

80

100

汽车零部件Ⅱ(中信)成份 

乘用车Ⅱ(中信)成份 

沪深300成份 



                                                            汽车 

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明                                                                第 7 页 / 共 9页 

元人民币（2.374 亿美元），2019 年毛利润为负 10 万元人民币。 

（四）亿咖通科技获 2 亿美元 A+轮融资 

据盖世汽车报道，2 月 25 日，亿咖通科技宣布获得 A+轮融资，此次融资由中国国有资本

风险投资基金（中国国新控股集团旗下基金）领投，融资额超 2 亿美元，融资完成后，亿咖通

科技整体估值突破二十亿美元。 

（五）吉利与沃尔沃达成最佳合并方案 

吉利与沃尔沃达成最佳合并方案。双方在保持各自现有独立公司架构、实现战略目标的同

时，继续拓展合作领域：双方将动力总成业务合并成立新公司，重点开发新一代双电机混合动

力系统和高效内燃发动机；双方共同开发、使用下一代纯电专属模块化架构；领克汽车将充分

利用沃尔沃汽车海外渠道和售后网络，逐步服务全球用户。 

4. 上周重点公司公告 

【比亚迪】: 关于高级管理人员减持计划实施完成的公告 

公司于 2021 年 1 月 27 日披露了《关于公司高级管理人员减持股份的预披露公告》（公告

编号 2021-009），本公司高级管理人员李柯女士计划于自该公告之日起十五个交易日后六

个月内，通过集中竞价交易或大宗交易等方式减持其持有的本公司不超过 1,000,000 股 A

股，占其所持公司 A 股总股数的比例不超过 8.39%，占公司总股本比例不超过 0.04%。截

至 2021 年 2 月 26 日，李柯女士本次减持计划已实施完毕。 

【宇通客车】：关于向公司 2021 年限制性股票激励计划激励对象授予限制性股票的公告 

公司董事会同意向符合授予条件的 548 名激励对象授予 4,996.3 万股限制性股票，授予日

为 2021 年 2 月 26 日，授予价格为人民币 6.99 元/股。本次激励计划的有效期为自限制性

股票授予登记完成之日起至激励对象获授的限制性股票全部解除限售或回购注销之日止，

最长不超过 48 个月。 

【银轮股份】：2020 年度业绩快报 

公司发布 2020 年业绩快报，2020 年公司总营收为 62.7 亿元，同比+13.5%。归母净利润

为 3.2 亿元。同比+0.89%。 

【潍柴动力】：潍柴动力股份有限公司关于分拆所属子公司潍柴火炬科技股份有限公司至

创业板上市的预案 

潍柴动力拟将其控股子公司火炬科技分拆至深交所创业板上市。本次分拆完成后，潍柴动

力股权结构不会发生变化，且仍将维持对火炬科技的控股权。 

【长安汽车】：关于向 A 股限制性股票激励计划激励对象首次授予限制性股票的公告 
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公司于 2021年 2月 22日上午召开第八届董事会第十二次会议和第八届监事会第八次会议，

审议通过了《关于向 A 股限制性股票激励计划激励对象首次授予限制性股票的议案》。公

司董事会同意确定 2021 年 2 月 22 日为授予日，向 1280 名激励对象授予 7809.62 万股限

制性股票。 

5. 上周新车上市 

表 2：上周新车上市 

生产

厂商 
名称 上市时间 类型 车型 发动机/变速箱 尺寸 轴距 售价(万元) 

电池容

量

(kWh) 

纯电续

航 (km) 

江淮

汽车 
iEV7 2021/02/24 改款 

小型轿

车 
固定齿比变速箱 4320/1710/1515 2500 8.95 35.2- 320- 

广汽

本田 
皓影 2021/02/25 改款 

紧凑型

SUV 

2.0L/1.5T  

6 档 MT/CVT 
4634/1855/1679 2661 16.98-25.28   

威马

汽车 
EX5 2021/02/25 改款 

紧凑型

SUV 
固定齿比变速箱 4585/1835/1672 2703 14.98/15.98  403 

广汽

丰田 
丰田凯美瑞 2021/02/25 改款 

中型轿

车 

2.0L/2.5L/2.5L

混动 

8 档 AT/E-CVT 

4900/1840/1455 2825 17.98-26.98   

上汽

通用 

凯迪拉克

XT6 
2021/02/25 改款 

中大型

SUV 

2.0T 

9 档 AT 
5056/1964/1777 2863 39.27-55.27   

北京

奔驰 
奔驰 GLB 2021/02/25 改款 

紧凑型

SUV 

1.3T 

7 档 DCT 
4638/1834/1687 2829 29.28-34.88   

资料来源：汽车之家，中原证券 

6. 投资建议 

行业需求持续回暖下，乘用车顺周期趋势明显，预计行业景气度在 2021 年仍将保持在较

高水平，维持行业“强于大市”评级。建议把握行业β下的处于新品周期的强α车企；汽车电

动化与智能化加速，带来行业整体的变革，建议关注具有研发优势、在电动智能化有技术积淀

的车企；优质低估值汽车零部件有望受益风格切换迎来上涨，投资价值凸显。由于零部件利润

滞后整车 3-6 个月，盈利有望逐步兑现，建议关注整车周期共振的个股与细分优质赛道龙头；

新能源优质车型供给将加速需求的释放，推动新能源汽车渗透率提升，建议关注新能源车企龙

头与有能力成为全球供应商的零部件企业。重卡国六切换抢抓上半年销量，预计行业上半年仍

能维持高景气度，建议关注重卡整车第一梯队车企，以及在核心零部件（发动机等）有优势的

企业。 

 

  



                                                            汽车 

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明                                                                第 9 页 / 共 9页 

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。 
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