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大众 ID.4 即将交付，关注年报业绩良好的个股机会 强于大市（维持） 

——汽车行业周观点报告 日期：2021 年 03月 22日 

   
[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 投资建议：根据中汽协数据，2021年 2月汽车销量 145.5万辆，

同比增长 364.8%，1-2月累计销量 395.8万辆，同比增长 76.2%，

表现较好，随着经济继续平稳恢复、消费信心的逐渐改善，预计

上半年汽车行业依然保持稳健复苏，建议关注低估值一线自主

乘用车企及相关零部件供应商。当前，一季度抱团高估值个股出

现调整，部分乘用车及优质零部件个股估值下探至低估状态，而

板块的复苏趋势依然不变，“两会”之后地方政府有望加码稳定

汽车消费，随着上市公司年报的逐步公布，业绩稳健、估值合理

的个股有望迎来财报行情。新能源汽车方面，2月新能源汽车销

量 11.0万辆，同比大幅增长 5.8倍，下游需求持续向好，产业

链订单饱满，大众媒体沟通会上进一步明确电动化转型的决心，

3 月底大众将向美国及中国用户交付 ID.4，大众预计今年将交

付约 15 万辆 ID.4，并计划在未来累计交付超过 200 万辆 ID.4

车型，建议重点关注大众 MEB产业链。 

   

⚫ 行情回顾：上周汽车（申万）行业指数下跌了 2.20%，跑赢沪深

300 指数 0.51 个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块下跌

4.44%、商用载货车下跌 0.40%、商用载客车下跌 4.55%，汽车零

部件下跌 1.07%、汽车服务上涨 0.43%、其他交运设备下跌

1.59%。汽车行业 209只个股中 104个股上涨，100只个股下跌，

5 只个股持平。涨幅靠前的有瑞鹄模具 16.22%、大为股份

12.92%、朗博科技 12.26%、路畅科技 12.20%和联诚精密 10.86%

等，跌幅靠前的有菱电电控-13.17%、森麒麟-11.44%、上柴股份

-10.68%、江铃汽车-9.37%和九号公司-8.92%等。 

 

⚫ 行业动态：深圳市发布《深圳市生态环境保护“十四五”规划》

(征求意见稿) ；预计大众品牌 2021 年电动汽车销量超 45 万

辆；欧洲 2月汽车销量下跌 20%，北美部分车厂减产等芯片。 

 

⚫ 公司动态：光洋股份（601633）：关于收到一汽-大众供应商提名

信的公告；凯龙高科（300912）：关于设立全资子公司的公告；

富临精工（300432）：关于签署投资协议暨子公司引进战略投资

者的公告。 

 

⚫ 风险提示：汽车销量不及预期，新能源汽车销量不及预期，政策

不及预期，全球疫情反复。 
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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2.20%，跑赢沪深300指数0.51个百分点。汽车

行业子板块中，乘用车板块下跌4.44%、商用载货车下跌0.40%、商用载客车下跌4.55%，

汽车零部件下跌1.07%、汽车服务上涨0.43%、其他交运设备下跌1.59%。 

 今年以来，汽车（申万）指数下跌6.90%，跑输沪深300指数2.98个百分点，其中

乘用车板块下跌15.70%、商用载货车上涨10.60%、商用载客车下跌14.14%、汽车零部

件下跌2.15%、汽车服务下跌3.72%、其他交运设备上涨0.43%。 

 

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209只个股中104个股上涨，100只个股下跌，5只个股持平。涨幅靠

前的有瑞鹄模具16.22%、大为股份12.92%、朗博科技12.26%、路畅科技12.20%和联诚

精密10.86%等，跌幅靠前的有菱电电控-13.17%、森麒麟-11.44%、上柴股份-10.68%、

江铃汽车-9.37%和九号公司-8.92%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（%） 

002997.SZ 瑞鹄模具 16.22% 688667.SH 菱电电控 -13.17% 

002213.SZ 大为股份 12.92% 002984.SZ 森麒麟 -11.44% 

603655.SH 朗博科技 12.26% 600841.SH 上柴股份 -10.68% 

002813.SZ 路畅科技 12.20% 000550.SZ 江铃汽车 -9.37% 

002921.SZ 联诚精密 10.86% 689009.SH 九号公司- -8.92% 

-4.44

-0.40

-4.55

-1.07

0.43

-1.59

-6.0 -4.0 -2.0 0.0 2.0

乘用车

商用载货车

商用载客车

汽车零部件

汽车服务

其他交运设备

(15.70)

10.60 

(14.14)

(2.15)

(3.72)

0.43 

-20.0 -10.0 0.0 10.0 20.0

乘用车

商用载货车

商用载客车

汽车零部件

汽车服务

其他交运设备



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 4 页 共 11 页 

 

UWD 

000980.SZ *ST众泰 10.06% 603129.SH 春风动力 -8.56% 

002625.SZ 光启技术 9.85% 002488.SZ 金固股份 -8.15% 

605255.SH 天普股份 9.55% 002684.SZ ST猛狮 -7.75% 

605333.SH 沪光股份 8.94% 688386.SH 泛亚微透 -7.73% 

601127.SH 小康股份 8.92% 000625.SZ 长安汽车 -7.17% 
 

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27.6倍，高于近9年

以来的历史均值PE18.4倍水平，子行业乘用车PE估值29.6倍，高于其历史均值14.8倍，

商用车PE估值31.9倍，高于其历史均值19.6倍，零部件PE估值26.8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2.3倍，与其历史均值2.3倍持平，

子行业乘用车PB估值2.倍，高于其历史均值2.0倍，商用车PB估值2.1倍，与其历史均

值持平，零部件PB估值2.6倍，与其历史均值2.6倍持平。 

 

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 

深圳市发布《深圳市生态环境保护“十四五”规划》(征求意见稿)  

  

  3月19日，深圳市发布《深圳市生态环境保护“十四五”规划》(征求意见稿)：

围绕新能源汽车、可再生能源、高效储能等生态环保核心业态、关联业态，实施生态

环保产业倍增发展计划，培育龙头骨干企业和典型示范企业；调整车辆排放结构，大

力推广新能源汽车，结合促进汽车消费政策鼓励老旧车置换为清洁能源车辆；构建新

能源汽车动力电池等废弃产品逆向回收利用体系。 
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(资料来源：电车汇) 

 

预计大众品牌2021年电动汽车销量超45万辆  

  

 3月17日，大众汽车品牌召开2021年度媒体沟通会，并公布了其2020年业绩表现。

2020年，大众汽车品牌共向消费者交付530万辆汽车，比去年减少15%。销售收入为711

亿欧元，较上一财年884亿欧元收入，有所下降，其主要原因是销量下降。未计入特

殊项目支出的营业利润约为4.54亿欧元，仍实现盈利，其中一个关键因素是年底的强

劲反弹。得益于成本控制措施，大众去年的固定成本同比减少了约10亿欧元，成本管

理在第三季度特别是第四季度充分发挥了作用。大众第四季度的营业利润为14亿欧

元，甚至远高于2019年同期水平。在媒体沟通会上，大众汽车再次强调了品牌的电动

化转型及进程。在2020年，大众汽车共计交付了21.2万辆电气化车型（纯电动及插混），

其中电动车为13.4万辆，是2019年交付量的近三倍。另外，ID.系列产品取得了初步

成功，ID.3共计实现交付5.65万辆。 随着电气化进程的发展，大众的工厂也在逐步

转型，目前大众位于茨维考和德累斯顿的工厂已转型为专门的电动车工厂，位于中国

安亭和佛山的合资工厂则已于2020年底启动量产了ID.4车型。按照规划，位于埃姆登、

汉诺威和查特努加市的工厂也将逐步启动向电动化工厂转型。大众ID.4将在电动化

攻势中扮演重要角色，下周起，大众将开始向欧洲各地的用户交付ID.4。3月底，将

开始向美国和中国的用户交付ID.4。今年上半年，四驱ID.4  GTX将于欧洲推出。大

众预计今年将交付约15万辆ID.4，并计划在未来累计交付超过200万辆ID.4车型。 

2021年，大众还将基于MEB平台打造更多包括ID.4在内的车型。下半年，大众将推出

专为中国市场打造的纯电动SUV，即ID.6 X和ID.6 CROZZ。在欧洲，大众还将在未来

的一年内推出更为动感、更令人兴奋的ID.5。总体而言，大众预计今年的电动汽车销

量将增加一倍以上，达到45万辆左右。 

  

(资料来源：电车汇) 

 

欧洲2月汽车销量下跌20%，北美部分车厂减产等芯片  

  

 2月，欧盟、英国和欧洲自由贸易协会（EFTA）的新车注册量下跌20%至850127辆，

这是自2013年以来最糟糕的记录。此外，受芯片短缺等因素影响，不少欧洲汽车制造

商对盈利预期产生动摇。“缺芯”难题同样困扰着北美的汽车制造厂。本田由于供应

链问题，让其在美国和加拿大的大多数汽车厂停产一周。因为芯片短缺问题，通用的

不少工厂和福特旗舰车型F-150也被迫减产。 

 

(资料来源：中汽协) 

3、公司重点公告 

光洋股份（601633）：关于收到一汽-大众供应商提名信的公告  

  

 近日收到一汽-大众汽车有限公司（以下简称“一汽-大众”）的《一汽-大众供应

商提名信》，公司成为一汽-大众Magotan车型轮毂轴承的批量供应商。该款轮毂轴承

是运用最广的大众MQB平台产品，开发认可通过后将为后续平台化拓展奠定坚实基础。 
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凯龙高科（300912）：关于设立全资子公司的公告 

  

 公司拟用自有资金人民币5,000万元，在湖南省长沙市投资设立全资子公司，子

公司名称为“凯龙高科技（长沙）有限公司”（暂定名，最终以工商机关核准登记名

称为准)。公司年初与湖南道依茨动力有限公司（以下简称：湖南道依茨）签订了长

期战略合作协议，协议中明确在保质保供的基础上，湖南道依茨将公司作为首选供应

商，确保公司70%的份额。公司本次在长沙市投资设立全资子公司是为了更好地贴近

客户，并为其提供快捷、优质的服务；进一步拓展产品销售市场，推动公司业务发展。

长沙全资子公司的设立有利于公司优化资源布局，提升公司未来发展空间，符合公司

的战略发展规划，符合公司和股东利益。 

 

富临精工（300432）：关于签署投资协议暨子公司引进战略投资者的公告 

  

 为充分发挥和整合各方的资源优势，实现在新能源锂电正极材料领域的深度合

作和产业布局，公司与宁德时代、长江晨道对公司全资子公司江西升华增资，本次增

资完成后，江西升华的注册资本将增加至人民币72,000万元，公司将持有江西升华

68.33%股权，宁德时代及其指定方将合计持有江西升华8.89%股权，长江晨道将持有

江西升华22.78%股权，江西升华将成为公司控股子公司。 

 

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3月全国乘用车市场零售走势较好，第一周的日均零售是3.5万辆，同比

2019年3月第一周增长2%，第二周日均零售4.0万辆，同比2019年3月的第二周增长2%，

表现相对平稳。随着疫情情况大幅缓解，两会之后地方政府会相应加码政策促进汽车

消费稳定增长，预计3月零售走势较好。 

 

图表6：经销商库存预警指数（%） 图表7：2021年3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2月国内乘用车销量115.6万辆，同比增长409.9%，环比增长-43.5%。其中，

轿车销量52.8万辆，同比增长452.4%；SUV销量56.6万辆，同比增长218.4%；MPV销量

4.6万辆，同比增长218.4%。 

 

 2021年2月客车销量2.4万辆，同比增长206.7%，环比增长-33.2%。货车销量27.5

万辆，同比增长250.2%，环比增长-34.9%，其中重卡销量11.8万辆，同比增长214.9%，

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） 

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

70.0

80.0

90.0
1
月

2
月 3月 4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

1
0月

1
1月

1
2月

2018年 2019年 2020年 2021年

-30.0%

-20.0%

-10.0%

0.0%

10.0%

 -
 10,000
 20,000
 30,000
 40,000
 50,000
 60,000
 70,000
 80,000
 90,000

19年 20年

21年 21年同比19年

环比1月同期

 -

 500,000

 1,000,000

 1,500,000

 2,000,000

 2,500,000

 3,000,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

2018年 2019年 2020年 2021年

-200.0%

-100.0%

0.0%

100.0%

200.0%

300.0%

400.0%

500.0%

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10
月

11
月

12
月

2018年 2019年 2020年 2021年



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 8 页 共 11 页 

 

  

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2月新能源汽车总销量11.0万辆，同比增长584.7%，其中新能源乘用车销

量10.6万辆，同比增长627.4%，新能源商用车销量0.4万辆，同比增长149.9%，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2.20%，周涨跌幅位列申万28个行业中第24位。根据中汽协

数据，2021年2月汽车销量145.5万辆，同比增长364.8%，1-2月累计销量395.8万辆，

同比增长76.2%，表现较好，随着经济继续平稳恢复、消费信心的逐渐改善，预计上
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半年汽车行业依然保持稳健复苏，建议关注低估值一线自主乘用车企及相关零部件

供应商。当前，一季度抱团高估值个股出现调整，部分乘用车及优质零部件个股估值

下探至低估状态，而板块的复苏趋势依然不变，“两会”之后地方政府有望加码稳定

汽车消费，随着上市公司年报的逐步公布，业绩稳健、估值合理的个股有望迎来财报

行情。新能源汽车方面，2月新能源汽车销量11.0万辆，同比大幅增长5.8倍，下游需

求持续向好，产业链订单饱满，大众媒体沟通会上进一步明确电动化转型的决心，3

月底大众将向美国及中国用户交付ID.4，大众预计今年将交付约15万辆ID.4，并计划

在未来累计交付超过200万辆ID.4车型，建议重点关注大众MEB产业链。 

 

6、风险提示 

 汽车销量不及预期，新能源汽车销量不及预期，政策不及预期，全球疫情反复 
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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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