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估值回归，市场横盘震荡                             看好 

2021年 3月 15日   行业研究/定期报告 

 

汽车行业近一年市场表现 

 投资要点  

➢ 整体：上周（20210308-20210314），沪深 300 涨跌幅为-2.21%，创业

板涨跌幅为-4.11%，汽车行业涨跌幅为-3.18%，在中信一级 30 个行业排名

第 21位。 

➢ 细分行业： 卡车以 1.16 %的周涨跌幅排行最前，客车行业以-5.17 %

的周涨跌幅排行最后。 

➢ 概念板块： 乙醇汽油、燃料电池分别以-0.67 %、-1.28 %的周涨跌幅

排行最前，智慧停车、智能汽车行业分别以-5.76 %、-5.55 %的周涨跌幅排

行最后。 

➢ 个股：汽车行业（中信）上周（20210308-20210314）34 只个股整体

实现正收益。其中，云内动力以 16.39 %的涨跌幅排行首位，文灿股份以

-17.38 %的涨跌幅排行最后。 

➢ 估值：截至 2021 年 3 月 12 日，汽车行业（中信一级）的 PE(TTM)为

44.01，新能源汽车的 PE(TTM)为 73.67。 

行业要闻（详细点评见正文） 

1） 乘联会：2 月新能源汽车批发销量达 10 万辆； 

2） 小鹏汽车 2020 年毛利转正； 

3） 宝马集团 2020 年汽车总收入 808.53 亿欧元； 

4） 2 月我国汽车工业继续保持良好发展势头，销量同比增长 364.8%； 

5） 长安汽车全新蓝鲸动力系列汽车产品上市。 

投资建议 

根据乘联会最新信息，2 月乘用车市场零售达到 117.7 万辆，同比受到

疫情影响最大的 2020 年 2 月增长了 371%，同比 2019 年 2 月增长 1%。今

年 1-2 月的零售累计达到 333.8 万辆，同比增长 69.6%。由于同期低基数，

增长幅度在市场预期之内，短期仍可能维持横盘震荡趋势。 

建议关注春季用工期相关的重卡标的、估值回归的客车标的以及新能

源汽车产业链，特别是 MEB 产业链等，如：潍柴动力、宇通客车、宁波华

翔、银轮股份、均胜电子、上汽集团、长安汽车、广汽集团。 

风险提示 

➢ 经济增长低于预期；汽车销量不及预期；海外新冠肺炎疫情持续蔓延。 

 

 

 

相关报告： 

【山证汽车】汽车行业周报： 中汽协预
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1.行情回顾 

1.1 行业整体表现 

上周（20210308-20210314），沪深 300 涨跌幅为-2.21%，创业板涨跌幅为-4.11%，汽车行业涨跌幅为-3.18%，

在中信一级 30 个行业排名第 21 位。 

图 1：行业周涨跌幅（%） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 细分行业市场表现 

从细分行业来看，上周（20210308-20210314）7 个子行业（中信三级）涨跌情况如图，其中卡车以 1.16 %

的周涨跌幅排行最前，客车行业以-5.17 %的周涨跌幅排行最后。 

图 2：子行业涨跌幅情况（%）  图 3：最近一个月汽车行业各子版变化情况 
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数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所 

1.3 概念板块市场表现 

上周（20210308-20210314）汽车行业相关的 14 个概念板块（wind 概念指数，包括智慧停车、共享汽

车、燃料电池、参股宁德时代、乙醇汽油、智能汽车、汽车后市场、宁德时代产业链指数、特斯拉、锂电

池、电动物流车指数、充电桩、吉利概念和新能源汽车）涨跌幅如图，其中乙醇汽油、燃料电池分别以-0.67 %、

-1.28 %的周涨跌幅排行最前，智慧停车、智能汽车行业分别以-5.76 %、-5.55 %的周涨跌幅排行最后。 

图 4：汽车相关的概念板块涨跌幅（%） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

 

 

1.4 个股表现 

从个股来看，汽车行业（中信）上周（20210308-20210314）34 只个股整体实现正收益。其中，云内

动力以 16.39 %的涨跌幅排行首位，文灿股份以-17.38 %的涨跌幅排行最后。表 1 整理了汽车行业涨跌幅排

名前十的个股，表 2 整理了各行业涨跌幅排名前三的个股。 
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表 1：上周涨跌幅排名前十的个股（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

表 2：上周各行业涨跌幅排名前三的个股 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            7  

1.5 行业估值情况 

截至 2021 年 3 月 12 日，汽车行业（中信一级）的 PE(TTM)为 44.01，新能源汽车的 PE(TTM)为 73.67。  

图 5：部分细分行业 PE(TTM)变化 
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数据来源： wind，山西证券研究所 

图 6：汽车行业 PE(TTM)变化 
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数据来源：wind，山西证券研究所 
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2.行业动态 

2.1 行业要闻 

➢ 乘联会：2 月新能源汽车批发销量达 10 万辆，同比增长 640.2% 

3 月 9 日，乘用车市场信息联席会发布数据显示，2 月新能源乘用车批发销量达到 10.0 万辆，同比增长

640.2%，环比 1 月下降 39.5%。其中插电混动销量 1.6 万辆，同比增长 737.5%，占比 16%。纯电动的批发

销量 8.4 万辆，同比增长 624.3%。2 月电动车高低两端车型销量强势增长，其中 A00 级销量 3.2 万，份额达

到纯电动的 39%;A级电动车占纯电动份额 17%，处于近几年谷底；B级电动车达2.9万辆环比 1月下降13%，

纯电动份额 34%，表现很强。2 月新能源乘用车市场多元化发力，销量突破万辆销量的企业有上汽通用五菱

20,819 辆、特斯拉中国 18,318 辆，比亚迪 10,245 辆。2 月，普通混合动力乘用车批发 2.59 万辆，同比去年

2 月增长 900%。2 月新能源乘用车零售销量达到 9.7 万辆，同比增长 675.0%，环比 1 月下降 37.9%；新能

源车国内零售渗透率 8.2%，1-2 月渗透率 7.5%，较 2020 年 5.8%的渗透率提升明显。分类别看，2 月自主品

牌新能源在自主品牌的渗透率是 15.2%，豪华新能源车在豪华车的渗透率是 12.5%，但主流合资品牌在主流

合资市场中的渗透率仅有 1.1%。 

（信息来源：wind，乘联会） 

➢ 小鹏汽车 2020 年毛利转正 

3 月 8 日，小鹏汽车发布了其截至 2020 年 12 月 31 日的 2020 财年第四季度以及 2020 财年未经审计的

财务数据。财报显示，2020 年第四季度，小鹏汽车总营收 28.51 亿元(4.37 亿美元)，近乎占据了全年总收入

的一半，较 2019年同期的人民币 6.40亿元增长 345.5%，较 2020年第三季度的人民币 19.90亿元增长 43.3%。

2020 年总收入为人民币 58.44 亿元(8.96 亿美元)，较 2019 年的人民币 23.21 亿元增长 151.8%。2020 年，小

鹏汽车毛利率为 4.6%，销售毛利率为 3.5%，在上一财年中这两项数据分别为-24.0%和-25.9%。2020 年第四

季度，小鹏汽车销售收入 27.354 亿元，比 2019 年同期的 5.75 亿元增长 375.7%，比 2020 年第三季度的 18.98

亿元增长 44.1%;服务及其他收入为 1.16 亿元，比 2019 年同期的 6500 万元增长 78.5%，比 2020 年第三季度

的 9210 万元增长 26.0%。2020 年小鹏汽车的总交付量达 27041 辆，较 2019 年的 12728 辆增长 112.5%，其

中 P7 的交付量为 15062 辆，是当之无愧的销量担当。截至 2021 年 2 月 28 日，小鹏汽车已经累计交付了 20181

辆小鹏 P7。 

（信息来源：wind，投资咨询网） 
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➢ 宝马集团 2020 年汽车总收入 808.53 亿欧元 

宝马集团公布了 2020 年财报，集团总收入为 989.9 亿欧元，税前利润实现 52.22 亿欧元，税前利润率

为 5.3%，其中汽车业务总收入 808.53 亿欧元，息税前利润为 21.62 亿欧元，息税前利润率为 2.7%，达到原

来预测的息税前利润率在 0-3%之间的目标。在销量方面，宝马集团全年向客户交付了 232.52 万辆 BMW、

MINI 和劳斯莱斯产品。具体到各个品牌，BMW 品牌全球累计销量 202.88 万辆，MINI 品牌累计销量超 29

万辆，劳斯莱斯品牌累计销量 0.38 万辆，BMW 摩托车累计销量 16.93 万辆。在中国市场，宝马集团实现了

销量的进一步突破，尽管受到疫情影响，但 2020 年全年依然交付 BMW 和 MINI 品牌汽车 77.74 万辆，同

比增长了 7.4%。新能源和电动化方面，宝马集团 2020 年全球电动车总销量 19.26 万辆，同比增长了 31.8%，

其中纯电动和插电式混合动力车型销量分别实现增长 13%和 40%。在欧洲市场，电动汽车在总交付量中所

占的比例已达到 15%。 

（信息来源：wind，蓝鲸财经） 

➢ 2 月我国汽车工业继续保持良好发展势头，销量同比增长 364.8% 

2021 年 2 月，我国汽车工业继续保持良好发展势头，汽车产销分别完成 150.3 万辆和 145.5 万辆，同比

分别增长 418.9%和 364.8%；其中，乘用车产销分别完成 116.2 万辆和 115.6 万辆，同比分别增长 480.6%和

409.9%；商用车产销分别完成 34 万辆和 29.9 万辆，同比分别增长 280.8%和 246.2%；新能源汽车产销分别

完成 12.4 万辆和 11 万辆，同比分别增长 7.2 倍和 5.8 倍。1-2 月，汽车产销分别完成 389 万辆和 395.8 万辆，

同比分别增长 88.9%和 76.2%；其中，乘用车产销分别完成 307.2 万辆和 320.1 万辆，同比分别增长 87%和

74%；商用车产销分别完成 81.8 万辆和 75.7 万辆，同比分别增长 96.3%和 86.2%；新能源汽车产销分别完

成 31.7 万辆和 28.9 万辆，同比分别增长 3.9 倍和 3.2 倍。此外，2 月，汽车整车出口 10.5 万辆，同比增长

134.4%。分车型看，乘用车出口 7.7 万辆，同比增长 122.8%；商用车出口 2.8 万辆，同比增长 174.6%；1-2

月，汽车整车出口 22.4 万辆，同比增长 97.8%。分车型看，乘用车出口 16.9 万辆，同比增长 96.1%；商用

车出口 5.6 万辆，同比增长 103.1%。 

（信息来源：工信部） 

➢ 长安汽车全新蓝鲸动力系列汽车产品上市 

长安汽车全新SUV车型CS35PLUS以及 2021款逸动PLUS日前正式上市，价格分别在9.39万元至 10.99

万元，以及 7.29 万元至 10.39 万元。据介绍，蓝鲸 NE 1.4T 高压直喷发动机最大功率可以达到 118kW，最

大扭矩 260N·m，采用国际先进的霍尼韦尔电子废气阀涡轮增压器技术，大幅降低涡轮迟滞，以获得更快

的响应速度。无论是起步加速，还是 60 公里每小时后的再加速都表现出充沛的动力。同时，搭配长安自主
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研发的蓝鲸 7 速高效湿式 DCT 变速器，有效优化 DCT 变速器的平顺性和稳定性，加速连续性等性能。另

外，此次上市的还有 CS35PLUS 荣耀百万版，搭配 1.6 升 GDI 发动机，价格在 6.99 万元至 9.19 万元。 

（信息来源：wind，经参网） 

2.2 新车上市 

图 7：本周上市新车 

 

数据来源：汽车之家，山西证券研究所 

3.上市公司重要公告 

表 3：过去一周上市公司重要公告（点击公告标题查看详情） 

公告日期 证券代码 公告标题 

2021-03-12 002239.SZ 奥特佳:关于使用募集资金补充流动资金的公告 

2021-03-12 002239.SZ 
奥特佳:天职国际会计师事务所对奥特佳募集资金置换预先投入募集资金项目自筹资金的鉴

证报告 

2021-03-12 002239.SZ 奥特佳:关于使用募集资金置换前期投入募投项目的自有资金的公告  

2021-03-12 603089.SH 正裕工业:关于提前归还临时补充流动资金的募集资金公告 

2021-03-12 600676.SH 
交运股份:关于上海国盛（集团）有限公司国有股份无偿划转上海久事（集团）有限公司及上

海汽车工业（集团）总公司完成过户登记的公告  

 

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=903DB4248251&id=122218938&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=906182A88251&id=122218860&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=906182A88251&id=122218860&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=8A9E84258251&id=122218832&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=7C0AD4498250&id=122218448&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1988A610824B&id=122216432&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1988A610824B&id=122216432&type=1
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2021-03-12 002488.SZ 金固股份:关于参股公司股权重组的进展公告 

2021-03-11 003033.SZ 征和工业:关于使用部分闲置募集资金暂时补充流动资金的公告 

2021-03-11 003033.SZ 
征和工业:中国国际金融股份有限公司关于青岛征和工业股份有限公司使用募集资金置换预

先投入募投项目和已支付发行费用自筹资金的核查意见  

2021-03-11 003033.SZ 征和工业:关于公司使用募集资金置换预先投入募投项目和已支付发行费用自筹资金的公告  

2021-03-11 003033.SZ 
征和工业:中国国际金融股份有限公司关于青岛征和工业股份有限公司使用部分闲置募集资

金暂时补充流动资金的核查意见 

2021-03-11 600303.SH 曙光股份:关于对《辽宁监管局行政监管措施决定书》整改报告的公告  

2021-03-11 600375.SH 汉马科技:关于终止对控股子公司增资的公告 

2021-03-11 600375.SH 汉马科技:非公开发行股票募集资金使用可行性分析报告（修订稿）  

2021-03-11 600375.SH 汉马科技:关于调整非公开发行股票方案涉及关联交易的公告 

2021-03-11 600375.SH 汉马科技:独立董事关于公司非公开发行股票涉及关联交易的事前认可意见  

2021-03-11 600375.SH 汉马科技:董事会审计委员会关于本次非公开发行股票涉及关联交易的书面审核意见  

2021-03-10 300863.SZ 卡倍亿:关于拟签订项目投资协议的公告 

2021-03-10 603982.SH 
泉峰汽车:北京市嘉源律师事务所关于泉峰汽车回购注销 2020 年限制性股票激励计划部分限

制性股票及调整回购价格的法律意见书  

2021-03-10 603982.SH 泉峰汽车:关于股权激励限制性股票回购注销实施公告 

2021-03-10 603950.SH 长源东谷:关于公司拟与襄阳市襄州区人民政府签订《投资协议书》的公告  

2021-03-09 600609.SH 
金杯汽车:中信证券股份有限公司关于金杯汽车股份有限公司重大资产购买暨关联交易之独

立财务顾问报告 

2021-03-09 600609.SH 
金杯汽车:北京大成律师事务所关于金杯汽车股份有限公司重大资产购买暨关联交易的法律

意见书 

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:重大资产购买暨关联交易报告书（草案） 

2021-03-09 600609.SH 
金杯汽车:董事会关于本次重组信息公布前股票价格波动是否达到《关于规范上市公司信息披

露及相关各方行为的通知》第五条相关标准的说明  

2021-03-09 600609.SH 
金杯汽车:沈阳金晨汽车技术开发有限公司拟收购股权涉及的沈阳金杯安道拓汽车部件有限

公司股东全部权益评估项目资产评估报告书  

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:关于与 Adient Asia Holdings Co., Limited 签署附条件生效的股权转让协议的公告 

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:重大资产购买暨关联交易报告书（草案）摘要 

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:关于重大资产重组事项的一般风险提示公告 

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:董事会关于本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条的说明  

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:关于本次重大资产重组前 12 个月内购买、出售资产的说明 

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:重大资产购买暨关联交易报告书与预案 （修订稿）差异对比表 

2021-03-09 600609.SH 
金杯汽车:董事会关于本次重组相关主体不存在依据《关于加强与上市公司重大资产重组相关

股票异常交易监管的暂行规定》第十三条规定情形的说明  

2021-03-09 600609.SH 
金杯汽车:董事会关于公司本次重大资产重组履行法定程序完备性、合规性及提交法律文件有

效性的说明 

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:关于公司重大资产重组摊薄即期回报采取填补措施及承诺事项的说明  

2021-03-09 600609.SH 
金杯汽车:董事会关于公司重大资产重组符合《关于规范上市公司重大资产重组若干问题的规

定》第四条相关规定的说明 

2021-03-09 600609.SH 金杯汽车:关于本次交易不构成《上市公司重大资产重组管理办法》第十三条规定的说明  

2021-03-09 603358.SH 华达科技:关于控股子公司江苏恒义汽配制造有限公司投资动力电池托盘项目的公告  

数据来源：wind，山西证券研究所 

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AA51A9FA823F&id=122213582&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A60976F981FA&id=122204868&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A49547B581FA&id=122204898&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A49547B581FA&id=122204898&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A640B6EE81FA&id=122204894&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A3C91EA081FA&id=122204850&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A3C91EA081FA&id=122204850&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=BC2D6697817C&id=122191004&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=48F3AB1C817B&id=122190530&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=491B29E5817B&id=122190520&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=49757ACE817B&id=122190522&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4918D204817B&id=122190518&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=48F356C6817B&id=122190442&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1E0B620C80C8&id=122170528&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D0D44B6180B8&id=122166422&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D0D44B6180B8&id=122166422&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=CDB70EE580B8&id=122166362&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4C9788F780AC&id=122163342&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=38F5BA5D8000&id=122144938&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=38F5BA5D8000&id=122144938&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=38F5BA568000&id=122144812&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=38F5BA568000&id=122144812&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=38CF99848000&id=122144936&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32DA07398000&id=122144934&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32DA07398000&id=122144934&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32CEC4DD8000&id=122144932&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32CEC4DD8000&id=122144932&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32E0CCC18000&id=122144926&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=31D9801E8000&id=122144930&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32DD5EF78000&id=122144924&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32CEC4D48000&id=122144918&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3345620F8000&id=122144804&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=33B59B958000&id=122144808&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=31D980118000&id=122144916&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=31D980118000&id=122144916&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32E0CCBA8000&id=122144912&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32E0CCBA8000&id=122144912&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32DD5EF08000&id=122144806&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32DA072C8000&id=122144810&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32DA072C8000&id=122144810&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=32DA07258000&id=122144908&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AA72D4057FE4&id=122138624&type=1
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4.投资建议 

长期来看： 

建议关注以下领域：  

➢ 一是市占率持续领先、产品矩阵完善的整车龙头： 

① 国内汽车行业已经趋于成熟化，行业需求空间有限，疫情导致马太效应加剧，优质资产有望借力做

大； 

②技术积累雄厚，车型布局较广，产业链更为布局完善，业绩弹性强，竞争优势； 

③疫情防控形势好转，带动乘车需求回升，而扩大内需战略以及各项促进消费政策持续发力，刺激购

车需求释放。 

➢ 二是附加值高、海外业务逐步恢复的零部件供应商： 

① 技术优势领先，议价能力较强，客户更为稳定； 

② 随着全球疫情防控形势好转，海外供应链有望逐步修复，进而带动零部件龙头业绩回暖。 

➢ 三是聚焦新能源汽车及汽车智能化，从优质产业链入手，自上而下寻找优质标的，建议关注特斯拉产

业链、大众 MEB 平台、造车新势力等： 

①利好政策多； 

②产业潜在需求大、业绩爆发力强； 

③ 产业链部分关键节点技术壁垒高、突破难度大，技术领先的供应商有望依托产业快速发展扩大规模； 

④ 优质车型示范效应下，有望加速电动车普及、动力电池为核心的新能源汽车成本下降、相关零部件

国产化进程，进而带动产业链受益。 

 

短期来看： 

根据乘联会最新信息，2 月乘用车市场零售达到 117.7 万辆，同比受到疫情影响最大的 2020 年 2 月增

长了 371%，同比 2019 年 2 月增长 1%。今年 1-2 月的零售累计达到 333.8 万辆，同比增长 69.6%。由于同

期低基数，增长幅度在市场预期之内，短期仍可能维持横盘震荡趋势。 

建议关注春季用工期相关的重卡标的、估值回归的客车标的以及新能源汽车产业链，特别是 MEB 产业

链等，如：潍柴动力、宇通客车、宁波华翔、银轮股份、均胜电子、上汽集团、长安汽车、广汽集团。 
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5.风险提示 

1）国内经济增长恢复低于预期； 

2）汽车销量不及预期； 

3）海外新冠肺炎疫情持续蔓延。 
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