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·[Table_Main] 
8 月前两周批发同比-17%，看好自主崛起 

增持（维持） 

 
投资要点 

 每周复盘：本周涨跌幅排名第 24，SW 乘用车 PE 处于 99%历史分位。
SW 汽车下跌 3.9%，跑输大盘 1.0pct。所有汽车子板块均下跌，其中 SW

商用载客车下跌幅度最大。申万一级 28 个行业中，本周汽车板块排名
第 24 名，排名靠后。估值上，自 2011 年以来，SW 乘用车的 PE/PB 分
别处于历史 98%/99%分位，分位数环比上周-1%/+0%；SW 零部件的
PE/PB 分别处于历史 67%/61%分位，分位数环比上-3%/-5%。横向比较，
乘用车板块估值在 PE 和 PB 方面均高于白色家电低于白酒；汽车零部
件板块估值在 PE 和 PB 方面均低于计算机高于传媒。（本周具体指
2021.08.16~2021.08.21，下同） 

 景气跟踪：需求继续复苏，库存低位。销量：8 月 9-15 日乘用车零售日
均销量 30819 辆，同比+1%；乘用车批发日均销量 27542 辆，同比-13%。
8 月 1-15 日乘用车累计零售日均销量 33311 辆，同比-9%， 8 月 1-15 日
乘用车累计批发日均销量 29698 辆，同比-17%。7 月狭义乘用车产量
152.9 万辆，同比-9.5%，批发销量 150.7 万辆，同比-8.2%。库存：7 月
传统车企业库存-1.7 万辆，2015 年 1 月以来累计为-67 万辆。渠道库存
-22.5 万辆，2015 年 1 月以来累计为 274 万辆，渠道库存系数为 1.3 月。 

 重点关注：丰田工厂新增停产，原材料价格整体小幅下跌。截至 8 月 22

日，本周新增丰田田原工厂第一生产线、丰田日本元町工厂、丰田津津
工厂、丰田富士松工厂、丰田工业公司、丰田羽村工厂、丰田伊锅工厂
停产。根据我们自建乘用车原材料价格指数模型，以玻璃、铝材、塑料、
天胶、钢材等五大原料价格指数加权，8 月第 3 周（08.16-08.21）环比
上周（08.09-08.15）乘用车总体原材料价格指数-1.44%，玻璃、铝材、
塑料、天胶、钢材价格指数环比分别-2.33%/+0.79%/+1.88%/+0.53%/-

2.10%。 

 投资建议：紧跟智能电动最新产业趋势，看好自主崛起大行情！首推长
城汽车！1）积极转型智能电动的车企，推荐【长城汽车+吉利汽车+上
汽集团+比亚迪】+关注造车新势力【理想+蔚来+小鹏】。2）华为汽车
产业链，整车推荐【长安汽车+广汽集团】&关注【小康股份+北汽蓝谷】，
零部件推荐【德赛西威+华阳集团+中国汽研】&关注【中科创达+伯特利
+银轮股份】等。3）优质零部件推荐【拓普集团+福耀玻璃+爱柯迪】&

关注【星宇股份】等。 

 风险提示：下游需求复苏低于预期，乘用车价格战超出预期。  
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1.   每周复盘 

SW 汽车下跌 3.9%，跑输大盘 1.0pct。所有汽车子板块均下跌，其中 SW 商用载客

车下跌幅度最大。申万一级 28 个行业中，本周汽车板块排名第 24 名，排名靠后。估值

上，自 2011 年以来，SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 98%/99%分位，分位数环比上

周-1%/+0%；SW 零部件的 PE/PB 分别处于历史 67%/61%分位，分位数环比上周-3%/-

5%。 

1.1.   涨跌幅：SW 汽车下跌 3.9%，跑输大盘 1.0pct 

SW 汽车下跌 3.9%，跑输大盘 1.0pct。所有汽车子板块均下跌，SW 商用载客车下

跌幅度最大，SW 商用载客车/ SW 汽车零部件Ⅲ/ SW 汽车销售/SW 商用载货车/SW 乘

用车分别下跌 4.9%/4.4%/4.4%/3.5%/3.2%。一个月以来，SW 汽车板块上涨 3.8%，跑赢

大盘 7.3pct。年初至今，SW 汽车板块上涨 13.7%，跑赢大盘 10.8pct。 

图 1：汽车与汽车零部件主要板块一周变动  图 2：汽车与汽车零部件主要板块一月变动 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

图 3：汽车与汽车零部件主要板块年初至今变动 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

申万一级 28 个行业中，本周汽车板块排名第 24 名，排名靠后。年初至今汽车板块
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排名第 7 名，排名靠前。本周所有汽车相关概念指数均呈下跌趋势，锂电池指数下跌幅

度最大，为 4.7%，按跌幅排序依次为锂电池指数/特斯拉指数/智能汽车指数/新能源汽车

指数/燃料电池指数，分别为-4.7%/-4.6%/-4.0%/-3.7%/-2.8%。 

图 4： SW 一级行业一周涨跌幅  图 5： SW 一级行业年初至今涨跌幅 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

汽车板块个股表现，按周涨跌幅排序，涨幅前五分别为八菱科技（+14.7%）、朗博

科技（+11.6%）、钧达股份（+10.1%）、长安汽车（+7.1%）、龙洲股份（+4.8%）。跌

幅前五分别为松芝股份（-17.7%）、铁流股份（-17.2%）、爱柯迪（-13.2%）、威唐工

业（-13.0%）、保隆科技（-12.2%）。 

图 6：汽车板块周涨幅前十个股  图 7：汽车板块周跌幅前十个股 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

1.2.   估值：整体下跌，SW 乘用车跌幅最大 

估值上，自 2011 年以来，SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 98%/99%分位，分位

数环比上周-1%/+0%；SW 零部件的 PE/PB 分别处于历史 67%/61%分位，分位数环比上

-3%/-5%。横向比较，乘用车板块估值在 PE 和 PB 方面均高于白色家电低于白酒；汽车

零部件板块估值在 PE 和 PB 方面均低于计算机高于传媒。 

SW 汽车 PE（历史 TTM，整体法）为 29.04 倍（上周：30.60 倍），是万得全 A 的
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1.72 倍，SW 汽车整车、SW 汽车零部件 PE（历史 TTM，整体法）分别为 33.16 倍（上

周：35.26 倍）和 24.87 倍（上周：26.10 倍）；SW 汽车 PB（整体法，最新）为 3.09 倍

（上周：3.20 倍），是万得全 A 的 1.60 倍，SW 汽车整车、SW 汽车零部件 PB（整体

法，最新）估值分别为 3.47 倍（上周：3.57 倍）和 2.79 倍（上周：2.92 倍）。乘用车、

商用载货车、商用载客车 PE（历史 TTM，整体法）分别为 34.39 倍（上周：36.69 倍）、

19.23 倍（上周：20.07 倍）和 40.63 倍（上周：40.88 倍）；乘用车、商用载货车、商用

载客车 PB（整体法，最新）分别为 3.69 倍（上周：3.79 倍）、2.04 倍（上周：2.13 倍）

和 1.58 倍（上周：1.66 倍）。 

图 8：汽车整车、汽车零部件 PE（历史 TTM，整体法）  图 9：汽车整车、汽车零部件 PB（整体法，最新） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 10：整车各子版块 PE（历史 TTM，整体法）  图 11：整车各子版块 PB（整体法，最新） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

白色家电 PE（历史 TTM，整体法）为 18.56 倍，是乘用车的 0.54 倍，白酒 PE（历

史 TTM，整体法）为 40.66 倍，是乘用车的 1.18 倍；白色家电 PB（整体法，最新）为

3.60 倍，是乘用车的 0.98 倍，白酒 PB（整体法，最新）为 10.65 倍，是乘用车的 2.89

倍。 
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计算机 PE（历史 TTM，整体法）为 50.61 倍，是汽车零部件的 2.03 倍，传媒 PE

（历史 TTM，整体法）为 19.45 倍，是汽车零部件的 0.78 倍；计算机 PB（整体法，最

新）为 4.48 倍，是汽车零部件的 1.61 倍，传媒 PB（整体法，最新）为 2.30 倍，是汽车

零部件的 0.82 倍。 

图 12：乘用车 PE（历史 TTM，整体法）横向比较  图 13：乘用车 PB（整体法，最新）横向比较 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 14：汽车零部件 PE（历史 TTM，整体法）横向比较  图 15：汽车零部件 PB（整体法，最新）横向比较 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

2.   景气跟踪：需求继续复苏，库存低位 

销量：8 月 9-15 日乘用车零售日均销量 36158 辆，同比-17%，环比+0%；8 月 9-15

日乘用车批发日均销量 30020 辆，同比-20%，环比-6%。8 月 1-15 日乘用车累计零售日

均销量 33311 辆，同比-9%，环比+0%，8 月 1-15 日乘用车累计批发日均销量 29698 辆，

同比-17%，环比-6%。狭义乘用车 7 月产量 152.9 万辆，同比-9.5%，批发销量 150.7 万

辆，同比-8.2%。库存：7 月传统车企业库存-1.7 万辆，2015 年 1 月以来累计为-67 万辆。
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渠道库存-22.5 万辆，2015 年 1 月以来累计为 274 万辆，渠道库存系数为 1.3 月。 

2.1.   销量：8 月 9-15 日零售销量同比-17%，批发销量同比-20% 

乘联会数据：8 月 9-15 日乘用车零售日均销量 36158 辆，同比-17%，乘用车批发日

均销量 30020 辆，同比-20%。8 月 1-15 日乘用车累计零售日均销量 33311 辆，同比-9%，

环比+0%，8 月 1-15 日乘用车累计批发日均销量 29698 辆，同比-17%，环比-6%。狭义

乘用车 7 月产量 152.9 万辆，同比-9.5%，批发销量 150.7 万辆，同比-8.2%。 

表 1：乘用车厂家 8 月周度零售数量（辆）和同比增速 

乘用车零售销量 1-8日 9-15日 16-22日 23-31日 1-15日 全月  

21年日均销量 30819 36158   33311  

20年日均销量 30453 43665 46231 89153 36619 54041 

同比 +1% -17%   -9%  

环比7月同期 0% 0%   0%  

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

表 2：乘用车厂家 8 月周度批发数量（辆）和同比增速 

乘用车批发销量 1-8日 9-15日 16-22日 23-31日 1-15日 全月  

21年日均销量 27542 30020   29698  

20年日均销量 31730 37662 50406 87510 34498 53481 

同比 -13% -20%   -17%  

环比7月同期 -6% -6%   -6%  

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

2.2.   库存：7 月企业、渠道小幅去库 

7 月传统车企业库存-1.7 万辆，2015 年 1 月以来累计为-67 万辆。渠道库存-22.5 万

辆，2015 年 1 月以来累计为 274 万辆，渠道库存系数为 1.3 月。 
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图 16：2021 年 7 月传统乘用车企业库存-1.7 万辆/万辆  图 17：2021 年 7 月企业累计库存为-67 万辆/万辆 

 

 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

图 18：2021 年 7 月传统乘用车渠道库存-22.5 万辆/万辆  图 19：2021 年 7 月渠道累计库存为 274 万辆/万辆 

 

 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

2.3.   新车上市 

8 月 16 日-8 月 22 日共上市 12 款新车，其中 SUV 发布 6 款，轿车发布 3 款，皮卡

发布 1 款，MPV 发布 1 款，跑车发布 1 款。分别是雷克萨斯 ES、昂科旗、宝马 8 系、

上汽大通 MAXUS T70、几何 C、荣威 iMAX8、昂科威 PLUS、宝来、大众 CC、途观 L、

途观 L 新能源、途观 X 

表 3：新车上市汇总 

车型 厂家 时间 类型 级别 燃料 价格区间（万元） 发动机 变速箱 

雷克萨斯 ES 雷克萨斯 8 月 16 日 三厢车 中大型 汽油 29.00-48.89 2.0L/2.5L CVT/8AT 

昂科旗 上汽通用别克 8 月 16 日 SUV 中大型 汽油 27.99-37.99 2.0T 9AT 

宝马 8 系 宝马（进口） 8 月 17 日 跑车 跑车 汽油 96.20-126.80 3.0T 9AT 
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上汽大通

MAXUS T70 

上汽大通 8 月 17 日 皮卡 皮卡 汽油 8.98-20.48 2.0T/2.4L 6MT 

几何 C 几何汽车 8 月 17 日 SUV 紧凑型 纯电动 12.98-18.28 动力电池 固定齿比 

荣威 iMAX8 上汽集团 8 月 17 日 MPV MPV 汽油 18.88-25.38 2.0T 8AT 

昂科威 Plus 上汽通用别克 8 月 17 日 SUV 中型 汽油 22.99-30.99 2.0T 9AT 

宝来 一汽大众 8 月 19 日 三厢车 紧凑型 汽油 9.88-15.70 1.2T/1.4T 6AT 

大众 CC 一汽大众 8 月 19 日 旅行车 中型 汽油 24.99-29.99 2.0T 7DCT 

途观 L 上汽大众 8 月 20 日 SUV 中型 汽油 21.58-28.58 2.0T 7DCT 

途观 L新能源 上汽大众 8 月 20 日 SUV 中型 油电混合 25.78-27.58 动力电池 固定齿比 

途观 X 上汽大众 8 月 20 日 SUV 中型 汽油 24.19-30.59 2.0T 7DCT 

数据来源：汽车之家，东吴证券研究所 

3.   重点关注：丰田工厂新增停产，原材料价格小幅下跌 

丰田工厂新增停产，原材料价格整体小幅下跌。截至 8 月 22 日，本周新增丰田田

原工厂第一生产线、丰田日本元町工厂、丰田津津工厂、丰田富士松工厂、丰田工业公

司、丰田羽村工厂、丰田伊锅工厂停产。根据我们自建乘用车原材料价格指数模型，以

玻璃、铝材、塑料、天胶、钢材等五大原料价格指数加权，8 月第 3 周（08.16-08.21）

环比上周（08.09-08.15）乘用车总体原材料价格指数-1.44%，玻璃、铝材、塑料、天胶、

钢材价格指数环比分别-2.33%/+0.79%/+1.88%+0.53%/-2.10%。 

图 20：海内外汽车工厂停/减产信息跟踪（截至 2021.08.21） 

 

数据来源：盖世汽车，东吴证券研究所 
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图 21：8 月第 3 周乘用车原材料价格指数环比-1.44%

（08.16-08.21） 

 
图 22：8 月第 3 周玻璃价格指数环比-2.33%（08.16-

08.21） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 23：8 月第 3 周铝材价格指数环比+0.79%（08.16-08.21）  图 24：8 月第 3 周塑料价格指数环比+1.88%（08.16-08.21） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 25：8 月第 3 周天胶价格指数环比+0.53%（08.16-08.21）  图 26：8 月第 3 周钢材价格指数环比-2.10%（08.16-08.21） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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表 4：车企动态 

时间 车企动态 

8.16 特斯拉联手三星自研 5nm 芯片，计划今年四季度量产 

8.16 宝马打造全新平台，兼容燃油和电动车 

8.16 广汽 AION V 将推高功率长续航版，续航 702km 

8.16 欧拉樱桃猫推 470km 和 600km 两种续航 

8.16 中期改款雷克萨斯 ES 售 29.49-48.89 万 

8.17 吉利新款几何 C 上市 售价 12.98-18.28 万元 

8.17 比亚迪元 PLUS 将于成都车展亮相 

8.17 大众 ID.3 将于成都车展亮相年内上市 

8.17 上汽公布电池相关专利，可减少电芯热失控时的安全隐患 

8.17 广汽超级快充电池装车 Aion V 

8.18 吉利汽车集团计划年内推出全球动力品牌，打造吉利 GHS2.0 智混系统 

8.18 吉利控股条件成熟后将积极推进人民币股份发行上市工作 

8.18 小鹏汽车肇庆二期项目年产能将达 20 万 

8.18 奥迪推出 e-tron S 与特斯拉争夺市场 

8.19 长安马自达增资项目已摘牌，南北马自达合并在即 

8.19 丰田汽车由于芯片短缺，15 家工厂的 27 条生产线将暂停生产 

8.19 吉利公开自动驾驶控制专利 

8.20 上汽公布新技术专利，可减少电芯热失控时的隐患 

数据来源：盖世汽车，东吴证券研究所 

 

表 5：智能网联重点资讯 

时间 智能网联资讯 

8.16 小米汽车总部或将落户北京并建设工厂 

8.16 苹果与现代集团联合造车，采用新型电池，投资金额超 200 亿 

8.18 百度 Apollo 发布大众化无人车出行服务平台“萝卜快跑” 

8.19 速腾聚创第二代固态激光雷达首批前装定点订单量产交付北美车企 

8.20 华域汽车所属延锋国际公司临港智能座舱配套项目签约 

数据来源：盖世汽车，东吴证券研究所 

 

表 6：上市公司重点公告 

公司 重点公告 

福耀玻璃 关于持股 5%以上股东河仁慈善基金会集中竞价减持股份计划公告 

比亚迪 关于持股 5%以上股东部分股份解除质押的公告 

双环传动 关于股东股份质押的公告 

大为股份 收到政府补助 600 万元 

潍柴动力 变更董事会秘书的公告 
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冠盛股份 股东减持股份计划公告 

迪生力 上半年营收 5.91 亿，同比+30.23%；净利润 0.34 亿，同比-21.99% 

京威股份 上半年营收 17.43 亿，同比+10.28%；净利润 1.87 亿，同比+93.40% 

爱柯迪 
上半年营收 15.72 亿，同比+52.70%；归母净利润 1.98 亿，同比+38.97%；持股 5%以上股东及其一致行动人减持

股份计划公告 

福达股份 上半年营收 10.48 亿，同比+30.58%；归母净利润 1.19 亿，同比+34.60%；关于控股股东减持股份计划公告 

拓普集团 上半年营收 49.17 亿，同比+91.91%；归母净利润 4.60 亿，同比+112.84% 

春风动力 上半年营收 36.07 亿，同比+102.39%；归母净利润 2.21 亿，同比+27.09% 

小康股份 关于股东部分股份解除质押及质押的公告 

奥特佳 关于公司控股股东部分股票解除质押的公告 

比亚迪 关于持股 5%以上股东部分股份质押的公告 

广汽集团 监事集中竞价减持股份计划公告 

常熟汽饰 上半年营收 12.06 亿，同比+32.77%；归母净利润 2.13 亿，同比+76.58% 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

4.   投资建议  

紧跟智能电动最新产业趋势，看好自主崛起大行情！首推长城汽车！1）积极转型智

能电动的车企，推荐【长城汽车+吉利汽车+上汽集团+比亚迪】+关注造车新势力【理想

+蔚来+小鹏】。2）华为汽车产业链，整车推荐【长安汽车+广汽集团】&关注【小康股

份+北汽蓝谷】，零部件推荐【德赛西威+华阳集团+中国汽研】&关注【中科创达+伯特

利+银轮股份】等。3）优质零部件推荐【拓普集团+福耀玻璃+爱柯迪】&关注【星宇股

份】等。 

5.   风险提示 

下游需求复苏低于预期，乘用车价格战超出预期。
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