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2021 年 12 月 05 日 行业研究●证券研究报告 

汽车 行业周报 

第 49 周周报：新势力 11 月销量高增长，新能

源车延续高景气度  

投资要点 

本周核心观点：造车新势力陆续公布 11 月销量数据，蔚来交付 10,878 辆，同

比+106%；小鹏汽车交付 15,613 辆，同比+270%；理想交付 13,485 辆，同比

+190%。以新势力为代表的新能源车企 11 月销量继续高增长，行业高景气度延

续。我们重点推荐三条主线： 

（1）新品周期强劲的自主品牌龙头：长城汽车、比亚迪。 

（2）与电动智能化产业链紧密相关，成长确定性高的零部件企业：德赛西威、

香山股份、三花智控、星宇股份、玲珑轮胎。 

（3）市占率不断提升，有望迎来业绩拐点的重卡企业：中国重汽。 

◆ 据乘联会数据：估计 11 月第三周日均零售 4.9 万辆，同比下降 12%，表现一般；

第二周日均批发 6.3 万辆，同比下降 10%，走势相对平稳。去年下半年因促销

力度大，所以销量基数较高，今年“双 11”的车市增量效果相对一般，第三周

走势仍未明显提升。今年因为终端库存较低，厂商促销收紧，需求端不能完全释

放，因此年末冲量效应或不明显。由于车企对新能源积分的需求量仍较大，新能

源车年底冲量效应或将更为明显，因此会有更好的表现。 

◆ 据第一商用车数据：2021 年 11 月重卡销量为 4.8 万辆，同比下降 65%。今年

1-11 月，重卡行业累计销量达到 133.5 万辆，同比下降 11.4%。主要车企中国

重汽重卡 11 月销量 1.3 万辆，同比下降 64%，月销实现五连冠，单月市占率接

近三分之一。重卡市场同比大幅下降原因有三：1）物流重卡需求下滑，目前物

流市场因车多货少、运力过剩、运价低迷等一系列问题导致终端需求不足；2）

排放法规切换致市场需求提前透支；3）库存过高：由于终端订单和需求不达预

期，使得经销商库存过高，新车销售低迷。 

◆ 重要资讯: 日产计划五年投资 1125 亿加速电动化；集度将首搭高通骁龙 888 车

机版；理想汽车三季度营收同比增 209.7%、毛利率 23.3%；特斯拉柏林工厂

12 月开始量产，明年上半年或生产 3 万辆；经纬恒润首发过会，将于上交所科

创板上市；速腾聚创与极氪达成战略合作；威马汽车获 1.52 亿美元 D2 轮融资。 

◆ 重要公告：光洋股份：公司今日收到小鹏汽车的《定点开发通知书》，成为小

鹏汽车 F30 车型轴承隔套及相关零部件产品的供应商。比亚迪：公司乘用车 11

月销量 97242，其中新能源 90121，同比增加 252.7%，11 月新能源汽车动力

电池及储能电池装机总量约为 4.883GWh，本年累计装机总量约为 32.873GWh 

◆ 上周行情回顾：上周上证综指、深证成指、沪深 300 涨跌分别为+1.22%、+0.78%、

+0.84%。汽车板块上涨 2.46%，表现较强。汽车各子板块均录得上涨，其中商

用载货车板块涨幅最大，上涨 7.19%，汽车服务板块涨幅最小，上涨 1.54%。 

 

投资评级 领先大市-A 维持 
  

  
 
  

首选股票 评级 
 

601633 长城汽车 买入-B 

002594 比亚迪 买入-B 

002920 德赛西威 买入-B 

002870 香山股份 买入-A 

002050 三花智控 买入-B 

601799 星宇股份 买入-A 

601966 玲珑轮胎 买入-A 

000951 中国重汽 买入-A 
 
 

一年行业表现 
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◆ 新车上市统计：上周上市六款新车，分别为长安欧尚 X5 运动版、北京 EU7、探

岳 GTE、迈腾 GTE、MG ONE。 

◆ 风险提示：上游原材料价格大幅上涨；车用芯片短缺影响；国六排放法规实施后

下半年重卡产销大幅下滑。 

议 关 注 三 季 度 业 绩 有 望 超 预 期 企 业 

2021-10-17 
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一、行情回顾 

（一）板块行情回顾 

上周上证综指、深证成指、沪深 300 涨跌分别为+1.22%、+0.78%、+0.84%。汽车板块上

涨 2.46%，表现较强。汽车各子板块均录得上涨，其中商用载货车板块涨幅最大，上涨 7.19%，

汽车服务板块涨幅最小，上涨 1.54%。 

图 1：各指数周涨跌幅  图 2：行业细分板块周涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind, 华金证券研究所 

上周申万 29 个板块中 17 个板块录得上涨。其中涨幅最大的是建筑装饰板块，上涨 6.64%，

涨幅最小的是通信板块，上涨 0.14%；跌幅最小的是家用电器板块，下跌 0.16%，跌幅最大的

是休闲服务板块，下跌 2.96%。汽车板块上涨 2.46%，表现较强。  

图 3：各板块周涨跌幅 

 

资料来源：Wind, 华金证券研究所 

（二）个股表现 
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个股方面，上周涨幅前五名依次为国机汽车+43.00%、越博动力+34.08%、光洋股份+26.76%、

合力科技+20.00%、宁波华翔+19.28%；上周跌幅居前的依次为苏奥传感-15.69%、金杯汽车

-11.63%、威唐工业-10.36%、蓝黛科技-10.16%、申华控股-10.00%。 

表 1：上周涨幅前五个股 

代码 公司名称 周涨跌幅 周收盘价（元） 周成交量（万股） PE(TTM) 

600335.SH 国机汽车 43.00% 8.78  53509.09  34.43  

300742.SZ 越博动力 34.08% 47.80  4809.19  126.57  

002708.SZ 光洋股份 26.76% 7.39  7170.29  92.81  

603917.SH 合力科技 20.00% 27.12  5263.93  61.58  

002048.SZ 宁波华翔 19.28% 23.63 15962.23  12.50  

资料来源：Wind，华金证券研究所 

表 2：上周跌幅前五个股 

公司代码 公司名称 周涨跌幅 周收盘价（元） 周成交量（万股） PE(TTM) 

300507.SZ 苏奥传感 -15.69% 12.25  27690.82  57.35  

600609.SH 金杯汽车 -11.63% 6.00  13804.19  -28.30  

300707.SZ 威唐工业 -10.36% 18.43  6789.28  134.92  

002765.SZ 蓝黛科技 -10.16% 9.20  18305.38  34.12  

600653.SH 申华控股 -10.00% 1.98 18885.16  -5.41  

资料来源：Wind，华金证券研究所 

二、景气跟踪 

（一）乘用车销量 

据乘联会数据：估计 11 月第三周日均零售 4.9 万辆，同比下降 12%，表现一般；第二周日

均批发 6.3 万辆，同比下降 10%，走势相对平稳。去年下半年因促销力度大，所以销量基数较

高，今年“双 11”的车市增量效果相对一般，第三周走势仍未明显提升。今年因为终端库存较

低，厂商促销收紧，需求端不能完全释放，因此年末冲量效应或不明显。由于车企对新能源积分

的需求量仍较大，新能源车年底冲量效应或更明显，因此会有更好的表现。 

表 3：乘用车 11 月周度零售数量（辆）和同比增速 

乘用车零售销量 1-7 日 8-14 日 15-21 日 22-30 日 1-21 日均 全月 

21 年日均销量 39,150 46,288 49,224  44,887  

同比 -18% -23% -12%  -18%  

20 年日均销量 47,938 60,152 56,194 103,429 54,761 69,362 

19 年日均销量 38,254 46,858 55,492 104,913 46,868 64,282 

资料来源：乘联会，华金证券研究所 

表 4：乘用车 11 月周度批发数量（辆）和同比增速 

乘用车批发销量 1-7 日 8-14 日 15-21 日 22-30 日 1-21 日均 全月 

21 年日均销量 39,712 51,285 62,988  51,328  

同比 -26% -15% -10%  -16%  

20 年日均销量 53,992 60,435 69,758 108,083 61,395 75,401 

19 年日均销量 47,930 55,373 62,852 96,851 55,385 67,825 
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资料来源：乘联会，华金证券研究所 

（二）重卡销量 

据第一商用车数据，2021 年 11 月重卡销量为 4.8 万辆，同比下降 65%。今年 1-11 月，重

卡行业累计销量达到 133.5 万辆，同比下降 11.4%。主要车企中国重汽重卡 11 月销量 1.3 万辆，

同比下降 64%，月销实现五连冠，单月市占率接近三分之一。重卡市场同比大幅下降原因有三：

1）物流重卡需求下滑，目前物流市场因车多货少、运力过剩、运价低迷等一系列问题导致终端

需求不足；2）排放法规切换致市场需求提前透支；3）库存过高：由于终端订单和需求不达预期，

使得经销商库存过高，新车销售低迷。 

图 4：重卡月度销量（万辆） 

 

资料来源：第一商用车网，华金证券研究所 

 

图 5：11 月份各车企重卡销量（辆） 

 

资料来源：第一商用车网，华金证券研究所 

三、行业动态 

（一）重要新闻 
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1、日产计划五年投资 1125 亿加速电动化 

【11 月 29 日】11 月 29 日，日产汽车公布 2030 年远景目标，计划在未来五年内投资 2 万

亿日元（约合 1126.3 亿元人民币），加快其汽车产品线的电动化转型和技术创新速度。2020 年，

日产的全球销量中只有约 10%是纯电动或混动汽车。至 2030 财年，日产计划推出 23 款新的电

动化车型，其中包括 15 款纯电动车型，并将纯电动和混动车型的合计销售占比提高到 50％。至

2026 财年，日产规划的电动化车型（包括纯电动车型和混动车型）销量占比分别为：欧洲市场：

电动化车型销量占总销量 75%以上；日本市场：电动化车型销量占总销量的 55%以上；中国市

场：电动化车型销量占总销量的 40%以上。至 2030 财年，日产计划将其美国市场的纯电动车型

销量提升至总销量的 40%以上。日产计划在 2028 财年推出搭载全固态电池的电动车，并将电池

成本降至 75 美元/kWh，未来进一步降低成本至 65 美元/kWh。日产表示，全固态电池能够将充

电时间缩短至原来的三分之一。日产还计划将其电池工厂拓展到日本以外的地区，2022 财年在

欧洲建立新工厂，2025 财年在美国建立新工厂。至 2026 财年，其全球电池产能预计达 52GWh，

2030 财年进一步提高到 130GWh。此外，日产还计划在 2026 年前投资 200 亿日元（约合 11.3

亿元人民币）用于充电基础设施建设。（来源：盖世汽车） 

2、集度将首搭高通骁龙 888 车机版 

【11 月 29 日】集度对外发布称，将携手百度和高通，在国内首发高通第四代座舱平台 8295

芯片，集度将在其首款量产车型上搭载该芯片，预计于 2023 年上市。据了解，8295 采用 5nm

制程工艺，在 CPU、GPU 等架构上与手机上采用的高通骁龙 888 同平台，可视为骁龙 888 车规

版。集度对外发布称，将携手百度和高通，在国内首发高通第四代座舱平台 8295 芯片，集度将

在其首款量产车型上搭载该芯片，预计于 2023 年上市。据了解，8295 采用 5nm 制程工艺，在

CPU、GPU 等架构上与手机上采用的高通骁龙 888 同平台，可视为骁龙 888 车规版。高通第四

代座舱平台采用第 6 代高通 Kryo 架构 CPU、高通 Hexagon DSP 处理器、多核高通 AI 引擎、

第 6 代高通 Adren 架构 GPU 以及高通 Spectra ISP。算力方面，8295 的 CPU 算力超过 200k 

DMIPS，GPU 算力超过 3TFLOPS，NPU 的 AI 算力达到了 30TOPS；而第三代平台的主力芯

片 SA8155 的 CPU 算力为 105k DMIPS，GPU 算力为 1.1TFLOPS，NPU 的 AI 算力为 8TOPS。

几乎在各个领域，8295 都比 8155 能力高一倍以上。8155 是高通第三代座舱平台中最成功的产

品，对应着手机芯片中的骁龙 855，例如蔚来 ET7、小鹏 P5、长城 WEY 摩卡都搭载该芯片。

在此之前的第二代平台芯片 820A 也是一款成功的产品，广泛搭载在新势力等的车型上。8155

是高通第三代座舱平台中最成功的产品，对应着手机芯片中的骁龙 855，例如蔚来 ET7、小鹏

P5、长城 WEY 摩卡都搭载该芯片。在此之前的第二代平台芯片 820A 也是一款成功的产品，广

泛搭载在新势力等的车型上。集度成立于 2021 年，是百度下场造车的担当公司。9 月 24 日，集

度汽车 CEO 夏一平在社交媒体上表示已进入 SIMUCar（模拟样车）阶段。其概念车将于明年 4

月北京车展上展出，量产时间为 2023 年。（来源：盖世汽车） 

3、理想汽车三季度营收同比增 209.7%、毛利率 23.3%  

【11 月 29 日】理想发布三季报，营收 77.8 亿元，同比增长 209.7%。受三季度新能源汽车

积分销售的推动，毛利率达 23.3%。车辆销售收入 73.9 亿元（11.5 亿美元），同比增加 199.7%，
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环比增加 50.6%。车辆毛利率为 21.1%，2020 年三季度为 19.8%，2021 年二季度为 18.7%。

收入总额 77.8 亿元（12.1 亿美元），同比增加 209.7%，环比增加 54.3%。毛利 18.1 亿元（2.812

亿美元），同比增加 264.8%，环比增加 90.2%。毛利率为 23.3%，2020 年三季度为 19.8%，2021

年二季度为 18.9%。2021 年 Q3，理想汽车共交付 25,116 辆理想 One，同比增长 190.0%。截

至 10 月 31 日，理想拥有 162 家零售中心，覆盖 86 个城市，并于 165 个城市运营 223 家售后

维修中心及理想汽车授权钣喷中心。（来源：盖世汽车） 

4、特斯拉柏林工厂 12 月开始量产，明年上半年或生产 3 万辆  

【11 月 29 日】据德国媒体《汽车周刊》（Automobilwoche）报道，特斯拉将于 12 月启动

其逾期的德国生产业务，预计 2022 年上半年将生产多达 3 万辆汽车。特斯拉柏林工厂的生产本

应在 7 月开始，但由于特斯拉彼时没能获得环境许可，生产被推迟。随着当地环保部门最后一轮

讨论结束，当地监管机构将在未来几天内发放许可证。从明年 1 月开始，特斯拉柏林工厂将以每

周生产 1000 辆的速度开始量产，然后逐渐爬产，预计到明年上半年，该工厂可以生产 3 万多辆

电动车。（来源：盖世汽车） 

5、经纬恒润首发过会，将于上交所科创板上市  

【11 月 29 日】据《中国经济网》报道，北京经纬恒润科技股份有限公司首发申请获上交所

上市委员会通过，将于上交所科创板上市。据《中国经济网》报道，北京经纬恒润科技股份有限

公司首发申请获上交所上市委员会通过，将于上交所科创板上市。经纬恒润成立于 2003 年，从

事汽车电子、智能驾驶、车联网、新能源、人工智能等领域的电子产品研发生产、工程咨询、研

发工具、运维服务等业务。该公司总部位于北京，设有上海、成都、深圳、美国底特律、德国慕

尼黑分公司，在长春、武汉、重庆、广州、南昌、西安设有办事处，并在天津、南通建有工厂。

产品及业务方面：2012 年，经纬恒润开始布局智能辅助驾驶；2016 年，经纬恒润自主研发的

ADAS 控制器成功配套上汽荣威 RX5 车型；截至 2020 年底，经纬恒润 ADAS 产品累计出货量

近 50 万套；在车载软件平台解决方案方面，经纬恒润拥有吉利、长城、蔚来、德尔福、Bose

等客户；经纬恒润是 Mobileye 自动驾驶芯片 EyeQ3、EyeQ4 在中国市场的重要方案商之一。（来

源：中国经济网） 

6、速腾聚创与极氪达成战略合作 

【11 月 30 日】激光雷达厂商速腾聚创（RoboSense）与吉利控股集团旗下纯电品牌极氪智

能科技签署战略合作。今年 8 月，速腾聚创 MEMS 激光雷达 RS-LiDAR-M1 已开启车规量产，

并交付美国车企 Lucid。而在此前的 7 月，速腾聚创与广汽埃安达成合作，后者自动驾驶系统

ADiGO 同样将搭载 M1，首款车型为 2022 年上半年量产的 AION LX。（来源：盖世汽车） 

7、威马汽车获 1.52 亿美元 D2 轮融资  

【12 月 1 日】威马汽车控股有限公司宣布，公司获得 1.52 亿美元 D2 轮融资，雅居乐集团

领投 1.4 亿美元。威马汽车还与雅居乐签署战略合作协议，在品牌、销售与服务网络、充电设施

布局、汽车金融、供应链金融、售后服务等方面进行合作。威马汽车表示，继今年 10 月初获超
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3 亿美元 D1 轮融资后，威马汽车又启动 D2 轮融资。截至目前，本轮总融资额已达到 4.57 亿美

元，本轮融资总金额有望超过 5 亿美元。2021 年 1 月，上海证监局官网显示威马已完成上市辅

导。辅导总结报告显示，威马已历经 12 次增资，累计融资超过 30 亿美元，股东超过 62 个。报

告指出，威马汽车已完成向中国证监会申请报送首次公开发行股票并上市的准备，并计划登陆科

创板。（来源：盖世汽车） 

（二）上市公司公告 

表 5：汽车行业重点公司公告 

股票代码 公司名称 公告时间 公告内容 

002708.SZ 光洋股份 2021.12.02 公司收到小鹏汽车的《定点开发通知书》，成为小鹏汽车 F30 车型轴承隔套及相关零部

件产品的供应商。 

600104.SH 上汽集团 2021.12.02 截至 11.30，公司已以集中竞价方式累计回购 2649.78 万股（0.2268%），共支付资金约

5.3 亿元 

301039.SZ 中集车辆 2021.12.03 公司首席运营官叶剑锋、财务负责人纪海峰辞职，聘任占锐为公司财务负责人、聘任李

晓甫为公司副总裁兼首席技术官。 

002594.SZ 比亚迪 2021.12.04 公司乘用车 11 月销量 97242，其中新能源 90121，同比增加 252.7%，11 月新能源汽车

动力电池及储能电池装机总量约为 4.883GWh，本年累计装机总量约为 32.873GWh。 

601127.SH 小康股份 2021.12.04 公司 11 月共生产汽车整车 26718 辆，同比-19.82%，销售整车 24925 辆，同比-18.93%。 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

（三）上市新车公告 

上周上市六款新车，分别为长安欧尚X5运动版、北京EU7、探岳GTE、迈腾GTE、MG ONE。 

表 6：本周上市新车 

车型 厂家 上市时间 类型 级别 能源类型 价格区间（万元） 发动机 变速箱 

长安欧尚 X5

运动版 
长安汽车 2021/11/29 SUV 紧凑型 汽油 10.09-10.7 1.6L 7DCT 

斯巴鲁 BRZ 斯巴鲁 2021/12/2 跑车 — 汽油 30.88-33.08 2.4L 6MT/6AT 

北京 EU7 北京汽车 2021/12/2 轿车 中型 纯电动 15.99-17.59 — — 

探岳 GTE 一汽大众 2021/12/2 SUV 中型 
插电式混合

动力 
24.29-25.29 1.4T/2.0T 7DCT 

迈腾 GTE 一汽大众 2021/12/2 轿车 中型 
插电式混合

动力 
23.79-25.29 1.4T 6DCT 

MG ONE 上汽集团 2021/12/2 SUV 紧凑型 汽油 10.78—12.98 1.5T CVT 

资料来源：汽车之家，华金证券研究所 

四、重点覆盖公司盈利预测及估值 

表 7：重点覆盖公司盈利预测及估值 

证券代码 公司名称 
收盘价 EPS PE 

投资评级 
2021-12-03 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

601633.SH 长城汽车 57.20  0.58 0.86 1.31 1.49 98.6  66.5  43.7  38.4  买入-B 
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002594.SZ 比亚迪 306.90  1.55 1.86 2.24 3.3 198.0  165.0  137.0  93.0  买入-B 

002050.SZ 三花智控 24.05  0.41 0.54 0.65 0.76 58.7  44.5  37.0  31.6  买入-B 

002920.SZ 德赛西威 141.13  0.94 1.28 2.04 2.54 150.1  110.3  69.2  55.6  买入-B 

002870.SZ 香山股份 37.65  0.68 1.17 1.57 2.08 55.4  32.2  24.0  18.1  买入-A 

601799.SH 星宇股份 219.18  4.2 4.55 5.83 7.09 52.2  48.2  37.6  30.9  买入-A 

601966.SH 玲珑轮胎 38.58  1.62 1.46 1.92 2.13 23.8  26.4  20.1  18.1  买入-A 

000951.SZ 中国重汽 15.60  2.8 1.04 1.34 1.56 5.6  15.0  11.6  10.0  买入-A 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

五、风险提示 

上游原材料价格大幅上涨；车用芯片短缺影响；国六排放法规实施后下半年重卡产销大幅下滑。 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  

    林帆声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证

信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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