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发布日期：2021 年 02 月 23 日  

投资要点: 

 行情概述：上周（2.8-2.19）CS 汽车上涨 4.84%，跑输沪深 300

（+5.39%）0.54pct，排在 30个 CS一级行业第 24位。三级子行业

商用车涨幅较大，其中客车领涨，涨幅达 24.87%；卡车涨幅达

16.18%。乘用车、汽车零部件上周分别上涨 4.53%及 3.26%。 

市场走势分化，低估值公司关注度提升。上周 CS汽车整体市盈率（剔

除负值）上升 1.57X至 33.65X，零部件整体上升 1.01X至 30.08X，乘

用车上升 1.78X 至 39.52X。相比之下，市盈率中值上升更快：零部件

中值市盈率上升 1.48X 至 34.05X，乘用车市盈率中值上升 2.93X 至

49.20X。市场风格切换下，优质低估值小市值公司关注度提升。 

 

 市场动态：中汽协公布 1 月狭义乘用车批发销量，1 月狭义乘用车销

量为 202.8 万辆，同比+27.8%，环比-12.9%。在 2020年低基数下同比

取得高增长，相比 2019年 1 月亦增长 1.7%。轿车销量为 97.4万辆，

同比+31.7%，环比-6.9%；SUV 销量为 97.1 万辆，同比+26.0%，环比

-14.7%；MPV 销量为 8.2万辆，同比+8.6%，环比-42.4%。 

上海新能源汽车政策向纯电动倾斜。2月 10日，上海市政府公布《上

海市鼓励购买和使用新能源汽车实施办法》，对插电混动牌照发放趋

严。插电混动车辆需满足在本市有充电设施，且名下没有本市非营业

性客车额度证明，没有用非营业性客车额度登记的车辆（不含摩托车）。

2023年 1月 1日起，插电混动车辆不再发放专用牌照额度。 

 

 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
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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。 

 

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：汽车涨幅弱于市场，客车领涨三级子行业  

受春节前后行情影响，市场表现普遍较好。上周 CS 汽车上涨 4.84%，表现仍弱于市场。

在 30 个中信一级行业中，汽车排名第 24，表现弱于上证指数 0.87pct，弱于万得全 A1.24pct。 

图 1：上周中信一级行业区间涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，中原证券 

三级子行业均上涨，商用车涨幅较大，其中客车领涨，涨幅达 24.87%；卡车涨幅达 16.18%。

乘用车、汽车零部件上周分别上涨 4.53%及 3.26%。年初至今表现：卡车、乘用车、零部件及

专用汽车实现上涨，客车跌幅最大。卡车、乘用车、汽车零部件及专用汽车年初至今涨幅分别

为 16.65%、8.42%、7.00%和 3.25%。客车年初至今跌幅为 6.94%，仍领跌三级子行业。 

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 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 
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上周个股涨幅前十有 4 只来源于零部件板块，2 只卡车板块个股，客车、乘用车、专用汽

车、摩托车及其他各占 1 席位。宇通客车上周领涨（+36.47%）。卡车板块中，福田汽车与东

风汽车分别上涨 19.94%与 17.68%。跌幅榜前十均为零部件板块个股，新泉股份上周领跌

（-6.96%）。 

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（%） 

600066.SH 宇通客车 36.47 603179.SH 新泉股份 -6.96 

603809.SH 豪能股份 22.83 002920.SZ 德赛西威 -6.47 

603596.SH 伯特利 22.12 600741.SH 华域汽车 -5.40 

603776.SH 永安行 20.51 002703.SZ 浙江世宝 -4.51 

600166.SH 福田汽车 19.94 603239.SH 浙江仙通 -4.33 

603655.SH 朗博科技 18.32 603786.SH 科博达 -3.96 

600006.SH 东风汽车 17.68 605255.SH 天普股份 -3.81 

601127.SH 小康股份 17.42 603085.SH 天成自控 -3.65 

603611.SH 诺力股份 16.24 605018.SH 长华股份 -2.91 

000030.SZ 富奥股份 16.08 600660.SH 福耀玻璃 -2.54 

资料来源：Wind，中原证券 

市场走势分化，低估值公司关注度提升。上周 CS 汽车整体市盈率（剔除负值）上升 1.57X

至 33.65X，零部件整体上升 1.01X 至 30.08X，乘用车上升 1.78X 至 39.52X。相比之下，市盈

率中值上升更快：零部件中值市盈率上升 1.48X 至 34.05X，乘用车市盈率中值上升 2.93X 至

9.20X。市场风格切换下，优质低估值小市值公司关注度提升。 

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) 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

 

2. 销量数据 
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中汽协公布 1 月狭义乘用车批发销量，1 月狭义乘用车销量为 202.8 万辆，同比+27.8%，

环比-12.9%。在 2020 年低基数下同比取得高增长，相比 2019 年 1 月亦增长 1.7%。轿车销量

为 97.4 万辆，同比+31.7%，环比-6.9%；SUV 销量为 97.1 万辆，同比+26.0%，环比-14.7%；

MPV 销量为 8.2 万辆，同比+8.6%，环比-42.4%。 

3. 上周行业要闻 

（一）上海新能源汽车政策向纯电动倾斜 

2 月 10 日，上海市政府公布《上海市鼓励购买和使用新能源汽车实施办法》，新办法明确

个人用户名下没有使用本市专用牌照额度注册登记新能源汽车的，可以继续免费申领新能源专

用牌照额度，但对插电混动车辆需满足在本市有充电设施，且名下没有本市非营业性客车额度

证明，没有用非营业性客车额度登记的车辆（不含摩托车）。2023 年 1 月 1 日起，插电混动车

辆不再发放专用牌照额度。该办法自 2021 年 3 月 1 日起施行，2021 年 1 月 1 日至 2 月 28 日

期间，消费者购买新能源汽车，申请专用牌照额度，仍可按照本市上一轮新能源汽车政策办理。 

（二）百度已确定与吉利电动汽车合资企业的 CEO 和品牌 

据盖世汽车报道，2 月 17 日，在财报电话会议中，百度 CEO 李彦宏表示已确定与吉利电

动汽车合资企业的 CEO 和品牌，百度和吉利将努力在三年内推出一款新的电动汽车。 

（三）小米被曝“确定造车”，官方回应：等等看看，暂时没有 

据盖世汽车报道，2 月 19 日下午，小米集团（01810.HK）被曝“确定造车”，并有望由集

团创始人雷军亲自带队。该消息一经发布，小米股价应声上涨，一度达到了 32.3 港元，市值接

近 8000 亿港元。 

随后，小米集团官方作出回应称，“等等看看，暂时没有”，可谓十分耐人寻味。 

据企查查 APP 显示，目前小米关联公司拥有的与车辆相关的专利共有 134 件，并且，小

米多家关联公司均将汽车零配件作为经营范围登记。不仅如此，小米还在相关技术领域与多家

车企达成了合作。比如 2020 年 3 月，小米与蔚来汽车达成合作，在其智能手表上推出一款能

够随时随地控车的蔚来 app。2019 年 9 月，小米表示将与小鹏汽车展开深度合作，使得小米 9 

Pro 的 NFC 功能可以作为车钥匙使用，并率先搭载在小鹏汽车旗下的首款轿跑车型 P7 上。 

（四）特斯拉基础版 Model 3 和 Model Y 在美国降价 

据盖世汽车报道，特斯拉官网显示，该公司标准续航 Plus 版 Model 3 的价格从 37,990 美

元降至 36,990 美元，而标准续航版 Model Y 的价格从 41,990 美元降至 39,990 美元。不过，

特斯拉提高了两款车高性能版本的售价，其中高性能版 Model 3 的售价从 54,990 美元上涨至

55,990 美元，而高性能 Model Y 的价格从 59,990 美元上涨至 60,990 美元。 

4. 上周重点公司公告 
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【宇通客车】: 公司 2021 年限制性股票激励计划（草案） 

公司公布 2021 年限制性股票激励计划（草案），拟授予的限制性股票数量为 5,115 万股，

占本计划公告时公司股本总额的 2.31%。激励对象总人数为 555 人，包括在公司（含控股

子公司）任职的董事、高级管理人员、重要管理人员、核心技术人员和业务骨干等（不包

括独立董事、监事及单独或合计持有公司 5%以上股份的股东或实际控制人及其配偶、父

母、子女）。 

【广汇汽车】：关于控股股东部分股份解除质押的公告 

公司控股股东新疆广汇实业投资（集团）有限责任公司持有公司股份总数为 2,671,119,613

股，占公司总股本（8,110,301,750 股）的 32.93%。本次解除质押后，广汇集团持有公司

股份累计质押数量为 1,209,292,721 股，占其持股数量的比例为 45.27%，占公司总股本

比例为 14.91%。 

【小康股份】：2021 年 1 月份产销数据快报 

公司发布 2021 年 1 月产销快报，1 月公司销量为 20271 辆，同比-18.34%，环比-41.8%。 

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) 

R汽

车 
MARVEL-R 2021/2/7 新车 SUV 

1挡固定齿比变速

箱 
4674/1919/1618 2800 21.98-25.98 69.9- 460&505- 

资料来源：网易汽车，中原证券 
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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。 

 
证券分析师承诺 
本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券分析师执业资格，本人任职符合监管机

构相关合规要求。本人基于认真审慎的职业态度、专业严谨的研究方法与分析逻辑，独立、

客观的制作本报告。本报告准确的反映了本人的研究观点，本人对报告内容和观点负责，

保证报告信息来源合法合规。 

 

重要声明 
中原证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本报告由中原证券股份有限公司（以

下简称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本公司不会因任何机构或个人接收到本报

告而视其为本公司的当然客户。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保

证，也不保证所含的信息不会发生任何变更。本报告中的推测、预测、评估、建议均为报

告发布日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收益可能会波动，

过往的业绩表现也不应当作为未来证券或投资标的表现的依据和担保。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告所含观点和建议并未考虑投资者

的具体投资目标、财务状况以及特殊需求，任何时候不应视为对特定投资者关于特定证券

或投资标的的推荐。 

本报告具有专业性，仅供专业投资者和合格投资者参考。根据《证券期货投资者适当性管

理办法》相关规定，本报告作为资讯类服务属于低风险（R1）等级，普通投资者应在投资

顾问指导下谨慎使用。 

本报告版权归本公司所有，未经本公司书面授权，任何机构、个人不得刊载、转发本报告

或本报告任何部分，不得以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的刊载、转发，

本公司不承担任何刊载、转发责任。获得本公司书面授权的刊载、转发、引用，须在本公

司允许的范围内使用，并注明报告出处、发布人、发布日期，提示使用本报告的风险。 

若本公司客户（以下简称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为其发送行为

负责，提醒通过该种途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过该种途径获得本报告

所引起的任何损失承担任何责任。 

 

特别声明 
在合法合规的前提下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问等各种服务。

本公司资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告意见或者建

议不一致的投资决策。投资者应当考虑到潜在的利益冲突，勿将本报告作为投资或者其他

决定的唯一信赖依据。 


