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·[Table_Main] 
8 月前三周累计批发同比-23%，看好自主崛

起 

增持（维持） 

 
投资要点 

 每周复盘：本周（2021.08.23-2021.08.28，下同）涨跌幅排名第 11，SW

乘用车 PE 处于 99%历史分位。SW 汽车上涨 2.8%，跑赢大盘 0.4pct。
SW 商用载客车/ SW 汽车销售/ SW 乘用车/ SW 汽车零部件Ⅲ/SW 商用
载货车等汽车子板块均实现上涨，其中 SW 商用载客车上涨幅度最大。
申万一级 28 个行业中，本周汽车板块排名第 11 名，排名靠前。估值上，
自 2011 年以来，SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 99%/99%分位，分
位数环比上周（2021.08.16-2021.08.22，下同）+1%/+0%；SW 零部件的
PE/PB 分别处于历史 67%/63%分位，分位数环比上升 0pct/2pct。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。 

 景气跟踪：“缺芯”问题短期扰动供给，库存低位。销量：8 月 16-22 日
乘用车零售日均销量 37574 辆，同比-23%，环比-15%；8 月 16-22 日乘
用车批发日均销量 36453 辆，同比-29%，环比-5%。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-8.7%。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：芯片短缺影响状况持续，原材料价格整体小幅上涨。截至 8

月 28 日，本周无新增 MCU 公司停产情况。车企方面：新增大众西雅特
品牌西班牙巴塞罗那工厂停产；福特汽车美国密歇根州迪尔伯恩工厂下
周将只保留一个生产班次，密苏里州堪萨斯城工厂 8 月 30 日开始停产，
加拿大奥克维尔装配厂 8 月 30 日开始停产；通用汽车密歇根州兰辛格
兰德河装配厂原计划于 8 月下旬恢复生产，现预计将于 9 月 6 日恢复。
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 4 周（08.23-08.28）环比上周
（08.16-08.22）乘用车总体原材料价格指数+2.01%，玻璃、铝材、塑料、
天胶、钢材价格指数环比分别+0.31%/+0.43%/+0.38%/+2.90%/+2.45%。 

 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 汽车上涨 2.8%，跑赢大盘 0.4pct。SW 乘用车、SW 商用载货车、SW 汽车零部

件Ⅲ、SW 汽车销售、SW 商用载客车均上涨，其中 SW 商用载客车上涨幅度最大。申

万一级 28 个行业中，本周汽车板块排名第 11 名，排名靠前。估值上，自 2011 年以来，

SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 99%/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%/63%分位，分位数环比上周+0%/+2%。 

1.1.   涨跌幅：SW 汽车上涨 2.8%，跑赢大盘 0.4pct  

SW 汽车上涨 2.8%，跑赢大盘 0.4pct。所有汽车子板块均上涨，SW 商用载客车上

涨幅度最大，SW 商用载客车/ SW 汽车销售/ SW 乘用车/ SW 汽车零部件Ⅲ/SW 商用载

货车分别上涨 6.3%/5.2%/3.0%/2.3%/0.9%。一个月以来，SW 汽车板块上涨 13.6%，跑赢

大盘 7.9pct。年初至今，SW 汽车板块上涨 17.0%，跑赢大盘 11.6pct。 

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 
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申万一级 28 个行业中，本周汽车板块排名第 11 名，排名靠前。年初至今汽车板块

排名第 7 名，排名靠前。本周汽车相关概念指数除了智能汽车指数与上周持平以外，其

他指数均呈上涨趋势，锂电池指数上涨幅度最大，为 6.1%，按涨幅排序依次为锂电池指

数/燃料电池指数/新能源汽车指数/特斯拉指数，分别为+6.1%/+4.5%/+4.3%/+1.7%。 

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，涨幅前五分别为小康股份（+28.9%）、日盈

电子（+24.1%）、亚太股份（+20.7%）、双环传动（+19.6%）、渤海汽车（+19.2%）。

跌幅前五分别为均胜电子（-16.8%）、拓普集团（-8.0%）、宗申动力（-7.3%）、华懋

科技（-7.1%）、多伦科技（-6.8%）。 

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：整体上涨，SW 乘用车涨幅最大 

估值上，自 2011 年以来，SW 乘用车的 PE/PB 分别处于历史 99%/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%/63%分位，分位数环比上

+0%/+2%。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。 
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SW 汽车 PE（历史 TTM，整体法）为 29.92 倍（上周：29.04 倍），是万得全 A 的

1.76 倍，SW 汽车整车、SW 汽车零部件 PE（历史 TTM，整体法）分别为 34.74 倍（上

周：33.16 倍）和 24.84 倍（上周：24.87 倍）；SW 汽车 PB（整体法，最新）为 3.21 倍

（上周：3.09 倍），是万得全 A 的 1.63 倍，SW 汽车整车、SW 汽车零部件 PB（整体

法，最新）估值分别为 3.62 倍（上周：3.47 倍）和 2.85 倍（上周：2.79 倍）。乘用车、

商用载货车、商用载客车 PE（历史 TTM，整体法）分别为 36.13 倍（上周：34.39 倍）、

19.54 倍（上周：19.23 倍）和 39.42 倍（上周：40.63 倍）；乘用车、商用载货车、商用

载客车 PB（整体法，最新）分别为 3.85 倍（上周：3.69 倍）、2.06 倍（上周：2.04 倍）

和 1.68 倍（上周：1.58 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 17.77 倍，是乘用车的 0.49 倍，白酒 PE（历

史 TTM，整体法）为 41.35 倍，是乘用车的 1.14 倍；白色家电 PB（整体法，最新）为

3.50 倍，是乘用车的 0.91 倍，白酒 PB（整体法，最新）为 10.97 倍，是乘用车的 2.85
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倍。 

计算机 PE（历史 TTM，整体法）为 49.88 倍，是汽车零部件的 2.01 倍，传媒 PE

（历史 TTM，整体法）为 20.69 倍，是汽车零部件的 0.83 倍；计算机 PB（整体法，最

新）为 4.46 倍，是汽车零部件的 1.56 倍，传媒 PB（整体法，最新）为 2.33 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：“缺芯”问题短期扰动供给，库存低位 

销量：8 月 16-22 日乘用车零售日均销量 37574 辆，同比-23%，环比-15%；8 月 16-

22 日乘用车批发日均销量 36453 辆，同比-29%，环比-5%。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-8.7%。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
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万辆，渠道库存系数为 1.3 月。 

2.1.   销量：8 月 16-22 日零售销量同比+1%，批发销量同比-13% 

乘联会数据：8 月 16-22 日乘用车零售日均销量 37574 辆，同比-23%，乘用车批发

日均销量 36453 辆，同比-29%。8 月 1-22 日累计零售日均销量 34667 辆，同比-15%，

累计批发日均销量 31166 辆，同比-23%。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-8.7%。 

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 1-22日 全月  

21年日均销量 30819 36158 37574  34667  

20年日均销量 30698 43842 48588 86642 40573 53947 

同比 +0% -18% -23%  -15%  

环比7月同期 0% 0% -15%  -6%  

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 1-22日 全月  

21年日均销量 27542 30020 36453  31166  

20年日均销量 32284 38620 51706 89337 40480 54664 

同比 -15% -22% -29%  -23%  

环比7月同期 -6% -6% -5%  -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。 

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 
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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 23 日-8 月 29 日共上市 29 款新车，其中 SUV 发布 14 款，轿车发布 15 款。分

别是宝马 7 系、迈腾、冒险家、坦克 300、奥迪 A4、奥迪 A6、Macan、长安 UNI-T、北

汽瑞翔 X5、帕萨特、宝马 5 系（进口）、宝马 3 系、宝马 5 系、沃尔沃 V60、沃尔沃

V90、宝马 5 系新能源、帕萨特新能源、炫界、奔驰 C 级、哈弗 H6、标致 508、开拓者、

星图凌云、皇冠陆放、新帝豪、玛莎拉蒂 Levante、奥迪 Q2L、大指挥官、大指挥官 PHEV。 

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 

宝马 7系 宝马（进口） 8 月 23 日 三厢车 大型 汽油 82.80-261.20 2.0/3.0/4.4/6.6T 8AT 

迈腾 一汽大众 8 月 23 日 三厢车 中型 汽油 18.69-30.99 1.4/2.0T 7DCT 

冒险家 长安林肯 8 月 23 日 SUV 紧凑型 汽油 24.68-34.58 2.0T 8AT 

坦克 300 长城汽车 8 月 24 日 SUV 紧凑型 汽油 19.58-30.80 2.0T 8AT 

奥迪 A4 奥迪（进口） 8 月 25 日 三厢车 中型 汽油 34.98-43.58 2.0T 7DCT 
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奥迪 A6 奥迪（进口） 8 月 25 日 三厢车 中大型 汽油 45.28-62.28 2.0T/3.0T 7DCT 

Macan 保时捷 8 月 25 日 SUV 中型 汽油 53.10-92.50 2.0/2.9/3.0T 7DCT 

长安 UNI-T 长安汽车 8 月 25 日 SUV 紧凑型 汽油 11.59-13.89 1.5T 7DCT 

北汽瑞翔 X5 北汽瑞翔 8 月 25 日 SUV 紧凑型 汽油 7.38-12.38 1.5T 6MT 

帕萨特 上汽大众 8 月 26 日 三厢车 中型 汽油 17.99-28.29 1.4/2.0T 7DCT 

宝马 5系(进口) 宝马（进口） 8 月 26 日 三厢车 中大型 汽油 42.39-60.39 2.0T/3.0T 8AT 

宝马 3系 华晨宝马 8 月 26 日 三厢车 中大型 汽油 29.39-40.59 2.0T 8AT 

宝马 5系 华晨宝马 8 月 26 日 三厢车 中大型 汽车 42.19-54.69 2.0T 8AT 

沃尔沃 V60 沃尔沃(进口) 8 月 26 日 两厢车 中型 汽油 30.43-39.58 2.0T 8AT 

沃尔沃 V90 沃尔沃(进口) 8 月 26 日 旅行车 中大型 纯电动 44.79-55.69 2.0T 8AT 

宝马 5系新能源 华晨宝马 8 月 26 日 三厢车 中大型 油电混合 49.99-53.69 动力电池 固定齿比 

帕萨特新能源 上汽大众 8 月 26 日 三厢车 中型 油电混合 21.39-25.39 动力电池 固定齿比 

炫界 凯翼汽车 8 月 26 日 SUV 紧凑型 纯电动 5.39-9.39 1.5T/1.5L CVT 

奔驰 C级 北京奔驰 8 月 27 日 三厢车 中型 汽油 30.78-47.48 1.5T/2.0T 8AT 

哈弗 H6 长城汽车 8 月 27 日 SUV 紧凑型 汽油 9.80-15.70 1.5T/2.0T 7DCT 

标致 508 东风标致 8 月 27 日 三厢车 中型 汽油 15.97-22.47 1.6/1.8T 6AT/8AT 

开拓者 上汽通用雪佛兰 8 月 27 日 SUV 中大型 汽油 22.99-32.99 2.0T 9AT 

星途凌云 星途 8 月 27 日 SUV 中大型 汽油 13.99-17.99 1.6/2.0T 7DCT 

皇冠陆放 一汽丰田 8 月 27 日 SUV 中型 油电混合 27.58-35.08 2.5L E-CVT 

新帝豪 吉利汽车 8 月 28 日 三厢车 紧凑型 汽油 6.28-9.18 1.5T CVT 

Levante 玛莎拉蒂 8 月 29 日 SUV 中大型 汽油 89.98-191.58 3.0/3.8T 8AT 

奥迪 Q2L 一汽-大众奥迪 8 月 29 日 SUV 小型 汽油 21.88-26.85 1.4T 7DCT 

大指挥官 广汽菲克 Jeep 8 月 29 日 SUV 中型 汽油 23.98-36.98 2.0T 9AT 

大指挥官 PHEV 广汽菲克 Jeep 8 月 29 日 SUV 中型 油电混合 30.98-33.68 动力电池 E-VCT 

数据来源：太平洋汽车网，东吴证券研究所 

3.   重点关注：芯片短缺影响状况持续，原材料价格小幅上涨 

芯片短缺影响状况持续，原材料价格整体小幅上涨。截至 8 月 28 日，本周无新增

MCU 公司停产情况。车企方面：新增大众西雅特品牌西班牙巴塞罗那工厂停产；福特

汽车美国密歇根州迪尔伯恩工厂下周将只保留一个生产班次，密苏里州堪萨斯城工厂 8

月 30 日开始停产，加拿大奥克维尔装配厂 8 月 30 日开始停产；通用汽车密歇根州兰辛

格兰德河装配厂原计划于 8 月下旬恢复生产，现预计将于 9 月 6 日恢复。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 4周（08.23-08.28）环比上周（08.16-08.22）乘用车总体原材料价格指数+2.01%，

玻璃、铝材、塑料、天胶、钢材价格指数环比分别+0.31%/+0.43%/+0.38%/+2.90%/+2.45%。 

 

图 20：海内外汽车工厂停/减产信息跟踪（截至 2021.08.29，新增减停产工厂已标黄，已跟踪减停产工

厂状态更新已标蓝并加粗） 
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数据来源：盖世汽车，东吴证券研究所 

 

图 21：8 月第 4 周乘用车原材料价格指数环比+2.01%

（08.23-08.28） 
 

图 22：8 月第 4 周玻璃价格指数环比+0.31%（08.23-

08.28） 

 

 

 

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 4 周铝材价格指数环比+0.43%（08.23-08.28）  图 24：8 月第 4 周塑料价格指数环比+0.38%（08.23-08.28） 

 

 

 

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 4 周天胶价格指数环比+2.90%（08.23-08.28）  图 26：8 月第 4 周钢材价格指数环比+2.45%（08.23-08.28） 
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数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

表 4：车企动态 

时间 车企动态 

8.23 小鹏汽车第 50000 辆小鹏 P7 正式下线 

8.23 长城汽车玛奇朵将在成都车展开启预售；推出好猫 GT 木兰版电动车；坦克 600 正式更名坦克 500  

8.23 一汽马自达将并入长安马自达 

8.23 特斯拉上海工厂 Model Y 日产量达 1000 辆 

8.23 通用汽车召回超 10 万辆电动车，因 LG 化学软包电池有起火风险 

8.24 
长安汽车发布三大黑科技：全场景数字孪生开发开放平台、新一代超集电驱系统、远程无人代客泊车

APA7.0；阿维塔 E11、C385 正式亮相；长安向 2025 年 300 万辆目标迈进 

8.24 蔚来向车主推送 NP 学习与问答，帮助车主更好使用 NP 

8.24 宝马将在两年内发布 4款纯电动汽车 

8.25 
哪吒汽车与华为签署全面合作协议，在智能网联、车载计算、智能驾驶、数字能源及云服务等领域展开全面

合作 

8.25 集度汽车与禾赛科技正式签署战略合作协议 

8.25 长安汽车 2022 款 UNI-T 正式上市，售价 11.59-13.89 万元 

8.26 Faraday Future 与美国最大充电供应商 Qmerit 达成合作满足 FF91 用户家庭充电需求 

8.26 丰田将于 2023 年在美国生产燃料电池模块 

8.26 金华青年汽车集团 21 家相关企业进入实质合并破产清算程序 

8.27 极氪与英特尔资本、宁德时代、哔哩哔哩等五家生态伙伴签署战略投资协议 

8.27 特斯拉推出在线诊断软件 

8.27 上汽集团成立商用车智能驾驶科创公司—上海友道智途科技公司 

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 

8.23 小米布局智慧停车领域，战略投资爱泊车 

8.24 上汽公开自动泊车新专利：在无高精度地图支持的停车场自动寻找库位并自动泊车入库 
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8.25 小米收购自动驾驶技术公司深动科技 

8.26 台积电计划将芯片价格上调至多 20% 

8.27 福瑞泰克公布旗下三代域控制器产品进度：前两代今年底量产/第三代 2023 年中量产 

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 

长城汽车 7 月汽车销量 91555 辆，同比+16.87%；7 月汽车产量 88876 辆，同比+20.74% 

长安汽车 7 月汽车销量 177941 辆，同比+7.89%；7 月汽车产量 180275 辆，同比+6.31% 

华阳集团 关于全资子公司变更法定代表人的公告 

星宇股份 关于为境外全资子公司提供担保的公告 

双环传动 2021 上半年营收 26.19 亿，同比+79.40%；归母净利润 1.28 亿，同比+10809.39% 

江淮汽车 公司总经理辞职的公告 

奥特佳 对全资子公司提供担保的公告 

文灿股份 2021 上半年营收 20.33 亿，同比+215.37%；归母净利润 0.73 亿，同比+112.95% 

一汽富维 2021 上半年营收 100.08 亿，同比+24.12%；归母净利润 3.62 亿，同比+66.66% 

双环传动 关于股东股份解除质押的公告 

比亚迪 关于持股 5%以上股东部分股份解除质押的公告 

小康股份 7 月汽车产量 18771 辆，同比+1.03%；销量 17810 辆，同比-19.40% 

继峰股份 2021 上半年营收 87.24 亿，同比+30.77%；归母净利润 1.89 亿 

贵航股份 2021 上半年营收 12.00 亿，同比+25.79%；归母净利润 0.86 亿，同比+59.44% 

东方时尚 关于控股股东部分股份解除质押的公告 

北汽蓝谷 北汽新能源 7 月产量 350 辆，同比-68.78%；销量 3491 辆，同比+73.77% 

华阳集团 关于高级管理人员减持股份的预披露公告 

松芝股份 关于部分董事、监事、高级管理人员股份减持计划的预披露公告 

威唐工业 2021 上半年营收 3.12 亿，同比+21.76%；归母净利润 0.21 亿，同比-14.53% 

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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