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核心观点 

[Table_Summary] 
 预计 3 月份整体市场受疫情扩散影响，电动车销量保持高增 

1、预计 3 月乘用车市场整体受疫情影响。据乘联会数据，3 月前三周

（1-20 日）狭义乘用车批/零分别同比-14%/-14%，第三周批/零同比

分别-21%/-29%，3 月以来（特别是第三周）车市受到疫情扩散的影

响较为显著。乘联会预测月末冲量将驱动销量 3 月第四周销量冲高，

3 月乘用车零售量预计在 158 万辆（疫情影响约 20 万），对应 1Q22

总体零售量约 492 万，同比-4%。 

2、预计 3 月电动车销量保持高增，关注终端提价影响。3 月前三周新

能源车上险量超过 27 万，预计 3 月份新能源车销量仍将保持 80%+增

长。为应对补贴退坡及电池供应链涨价压力，2022 年以来已有近 20

家车企官宣涨价，涉及车型超 40 款（据盖世汽车），3 月以来车企提

价事件明显增多（约占总数 60%），持续关注电车涨价对需求的影响。 

 吉利汽车、蔚来本周发布 2021 年业绩 

1、吉利汽车：1）2021 年单车均价、毛利提升，净利受费用端压制。

公司 2021 年营业收入/归属与普通股东的净利润分别为 1317.2 亿元

/48.5 亿元，同比分别+13.7%/-12.4%。2021 年单车营收/单车净利分

别为 8.8 万元/0.4 万元，同比分别+0.7 万/-0.05 万。2021 年公司毛利

率同比+1.1pct，净利率同比-1.2pct，净利率下行主因为行政/销售费

用率分别同比+1.7pct/+0.7pct；2）2022 年新能源全面发力。2022 年

吉利汽车计划推出 13 款新车，其中包括 5 款雷神超级电混车型、3 款

雷神油电混动车型、1 款醇电混动车型、极氪纯电 MPV、2 款吉利品

牌 SUV 以及几何品牌纯电 SUV。 

2、蔚来：1）2021 年销量高增驱动营收增长，净亏损扩大。蔚来

2021/4Q21 营收分别为 361.4 亿元/99.0 亿元，同比分别

+122.3%/+49.1%；2021 年单车营收/毛利分别为 36.3 万元/7.5 万

元，同比分别+1.6 万元/+3.2 万元，毛利率同比+7.4pct；2021 年净亏

损为 105.7 亿元（2020 年亏损 56.1 亿），亏损扩大主要受到费用和研

发投入同比大幅上行的影响（同比分别+74.9%/+84.6%）；2）合肥

新桥工厂投产将支撑产销规模增长。蔚来业绩会指出安徽新桥第二工

厂生产基地的厂房建设和设备安装已基本完成，规划年产能为 24 万

辆，计划于 2022Q3 正式投产（首批车型为 ET5）。 

 投资建议：整车建议关注产品周期上行的上汽集团、长安汽车、比亚

迪、长城汽车。汽车电子相关零部件供应商有望在产业加速中，实现

国产替代和价量齐升，建议关注：伯特利（EPB+线控制动）、科博达

（灯控）、星宇股份（智能车灯）、德赛西威（智能座舱系统）、中鼎

股份（空悬）等。 

 风险提示：汽车行业缺芯缓解进度不及预期、行业需求复苏不及预

期，汽车智能化产业进程不及预期，新能源汽车产业发展不及预期。 
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1 行情回顾 

汽车板块上周表现：汽车板块上周-1.4%，略高于沪深 300的-2.1%。细分板块看，

商用载客车涨跌幅+1.5%，汽车服务+1.4%，乘用车-1.5%，汽车零部件-1.6%，商用载

货车-1.7%。 

个股表现差异：国机汽车、跃岭股份、福达股份、金鸿顺、*ST 天雁等领涨。 

汽车板块 PB 估值：依据 WIND PB 数据，汽车板块整体 2.09 倍，乘用车为 2.43 倍，

零部件是 2.15 倍。 

图 1 申万一级行业周涨跌幅（%） 

 

  
资料来源：Wind，首创证券 

 

图 2 汽车子板块周度及年初至今涨跌幅（%）  图 3 汽车板块个股周度涨幅 TOP20（%） 

 

 
 1 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 4 汽车行业历史 PB 

 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

2 行业数据情况  

汽车整体：据中汽协，2 月销量 173.7 万辆，同比+18.7%；1-2 月累计为 426.8 万

辆，累计同比+7.5%  

乘用车板块：据中汽协，2021年 2月实现乘用车销售 148.7万辆，同比+27.8%；1-

2 月累计为 367.4 万辆，累计同比+14.4%。 

新能源汽车：据中汽协，2 月销量 45.2 万辆，同比+184.3%，1-2 月累计为 76.5 万

辆，累计同比+154.7%，增长依然强劲。 

车型结构：2021 年 2 月 SUV 销量同比+16.4%，轿车同比+12.8%，MPV 同比-4.9%。 

乘用车库存：依据汽车流通协会数据，2021 年 2 月各品牌库存系数为 1.85，其中

合资为 2.01，豪华&进口为 1.60，自主为 1.74。2021年 2月库存预警指数下行至 56.1。 

行业主要原材料价格：本周钢板价格同比 1.15%，聚丙烯价格持平上周。 
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图 5 当周日均批发/零售量同比（%） 

 
资料来源：Wind，乘联会，首创证券 

 

 

图 6 汽车月度销量及增速（万辆，%）  图 7 汽车月度累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 

资料来源：中汽协，首创证券  资料来源：中汽协，首创证券 
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图 8 乘用车当月销量及增速（万辆，%）  图 9 乘用车累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 

资料来源：中汽协，首创证券  资料来源：中汽协，首创证券 

 

图 10 新能源乘用车当月销量及增速（万辆，%）  图 11 新能源乘用车累计销量及增速（万辆，%） 

 

 

 

资料来源：乘联会，首创证券  资料来源：乘联会，首创证券 
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图 12 各车型同比增速（%）  图 13 各车型占比（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 14 行业库存系数  图 15 库存预警系数 

 

 

 

资料来源：Wind，中国汽车流通协会，首创证券  资料来源：Wind，中国汽车流通协会，首创证券 

 

图 16 主要原材料：钢板（元/吨）  图 17 主要原材料：聚丙烯（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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3 行业公告和行业新闻  

行业上市公司公告 

【联诚精密】3 月 20 日发布《非公开发行股票发行情况报告书暨上市公告书》，

本次非公开发行的股票种类为境内上市人民币普通股（A股），发行对象共 14 名，发行

价格为 16.55 元/股，发行股份数量 25,601,208 股，募集资金总额为人民币

423,699,992.40 元，扣除发行费用人民币 21,027,381.03 元（不含增值税），募集资金

净额为人民币 402,672,611.37 元。本次非公开发行股票募集资金主要围绕公司主营业

务精密机械零部件的生产经营展开，有利于进一步增加公司的业务规模，提升公司核

心竞争力，巩固和提升市场地位，本次发行后公司业务结构不会发生重大变化。 

【明新旭腾】3 月 23 日发布关于获得某知名新能源主机厂的项目定点通知函的公

告，公司成为其新项目的真皮材料供应商。根据客户规划，该项目预计于 2023 年开始

量产，生命周期总金额约为人民币 4亿元。 

【亚普股份】3 月 21 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 80.57 亿元左右，同比减少 9.05%；实现归属于上市公司股东的净利润 4.98 亿

元左右，同比减少 1.52%；基本每股收益达 0.97 元/股，同比减少 2.02%；经营活动产

生的现金流量为 6.80 亿元左右，同比减少 58.41%左右。 

【长源东谷】3 月 21 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 15.82 亿元左右，同比减少 5.75%；实现归属于上市公司股东的净利润 2.49 亿

元左右，同比减少 20.71%；基本每股收益为 1.08 元/股，同比减少 28.95%；经营活动

产生的现金流量净额为 6.31 亿元左右，同比增加 45.48%左右。 

【蓝黛科技】3 月 21 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 43.73 亿元左右，同比增加 10.91%；实现归属于上市公司股东的净利润 20.41

亿元左右，同比增加 11.61%；基本每股收益为 0.3652 元/股，同比增加 3626.53%；经

营活动产生的现金流量净额为 0.93 亿元左右，同比增加 30.47%左右。 

【安凯客车】3 月 21 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入17.81亿元左右，同比减少45.38%；实现归属于上市公司股东的净利润-2.64亿

元左右，同比减少 365.30%；基本每股收益为-0.36 元/股，同比减少 357.14%；经营活

动产生的现金流量净额为-5.70 亿元左右，同比减少 242.60%左右。 

【旭升股份】3 月 22 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 81.78 亿元左右，同比增加 78.09%；实现归属于上市公司股东的净利润 4.13 亿

元左右，同比增加 24.16%；基本每股收益为 0.92 元/股，同比增加 19.48%；经营活动

产生的现金流量净额为 3.78 亿元左右，同比减少 21.90%左右。 

【京威股份】3 月 23 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 35.08 亿元左右，同比减少 6.53%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.02 亿

元左右，同比减少9.26%；基本每股收益为0.07元/股，同比减少12.50%；经营活动产

生的现金流量净额为 4.97 亿元左右，同比减少 37.99%左右。 

【江淮汽车】3 月 24 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 402.14 亿元左右，同比减少 6.11%；实现归属于上市公司股东的净利润 2.00 亿

元左右，同比增加 40.24%；基本每股收益为 0.10 元/股，同比增加 25.00%；经营活动

产生的现金流量净额为 17.25 亿元左右。 

【中集车辆】3 月 24 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 276.48 亿元左右，同比增加 4.34%；实现归属于上市公司股东的净利润 9.01 亿

元左右，同比减少 20.40%；基本每股收益为 0.48 元/股，同比减少 25.00%；经营活动

产生的现金流量净额为 1.74 亿元左右，同比减少 93.65%左右。 
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【汉马科技】3 月 25 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 53.20 亿元左右，同比减少 17.24%；实现归属于上市公司股东的净利润-13.36

亿元左右；基本每股收益为-2.15 元/股；经营活动产生的现金流量净额为 3.63 亿元左

右。 

【秦安股份】3 月 25 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 14.19 亿元左右，同比增加 55.19%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.03 亿

元左右，同比减少 68.44%；基本每股收益为 0.24 元/股，同比减少 67.57%；经营活动

产生的现金流量净额为 2.13 亿元左右，同比减少 2.03%左右。 

【星宇股份】3 月 25 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 79.09 亿元左右，同比增加 8.01%；实现归属于上市公司股东的净利润 9.49 亿

元左右，同比减少 18.12%；基本每股收益为 3.4087 元/股，同比减少 18.82%；经营活

动产生的现金流量净额为 5.20 亿元左右，同比减少 72.30%左右。 

【北汽蓝谷】3 月 25 日发布 2021 年年度报告。经公司核算，2021 年公司实现营

业收入 86.97 亿元左右，同比增加 64.95%；实现归属于上市公司股东的净利润-52.44

亿元左右；基本每股收益为-1.3035 元/股；经营活动产生的现金流量净额为 49.85 亿

元左右。 

 

行业主要新闻 

1、2022 年 3 月 25-27 日，2022 中国电动汽车百人会论坛在线上举办。本届论坛

主题为“迎接新能源汽车市场化发展新阶段”。在3月26日下午举办的高层论坛上，国

家发展和改革委员会副主任林念修、科学技术部副部长相里斌、工业和信息化部副部

长辛国斌、住房和城乡建设部副部长姜万荣、国家能源局监管总监黄学农分别介绍了

各自 2022 汽车产业重点工作部署。 

2、3 月 22 日，广汽集团第六届董事会第 11 次会议审议通过了《关于设立广汽能

源生态科技有限公司的议案》，广汽集团和埃安将共同出资设立广汽能源生态科技有限

公司（暂定名），项目总投资 49.6 亿元。公司将围绕国家“双碳”战略目标，构建充

换储能源补给生态和电池循环利用生态，搭建智慧高效能源云平台，推动研究储能系

统技术、“车-站-网”协同互动的智慧充换电服务技术及产品开发应用。（广汽集团公

告） 

3、3 月 23 日，比亚迪宣布与人工智能计算制造商英伟达（NVIDIA）在智能驾驶

技术方面达成合作。从 2023 年上半年起，比亚迪将在其部分新能源汽车上搭载英伟达

DRIVE Hyperion 平台，实现车辆智能驾驶和智能泊车。英伟达 DRIVE Orin 是全球性能

最高的车规级芯片，是下一代汽车人工智能的“大脑”。比亚迪汽车在刀片电池、DM-

i 超级混动、e 平台等领先技术赋能下，2021 年实现了新能源乘用车近 60 万的全球销

量；新能源累计产销超过 150 万台。（汽车之家） 

4、近日，壳牌、道达尔、昆仑润滑油、润英联、路博润等又有五家润滑油企业

先后发布了涨价函。受俄乌战争的影响，以及近期欧美国家考虑对俄罗斯实施石油禁

运这一背景，复杂的国际形势使原油价格一路上涨，原料价格的上涨使润滑油等化工

产品的生产成本不断攀升。（汽车之家） 

5、2022 年 3 月，全球知名认证机构 SGS 为宁德时代全资子公司四川时代颁发

PAS2060 碳中和认证证书，宁德时代宜宾工厂成为全球首家电池零碳工厂。四川时代自

主研发的 CFMS 智慧厂房管理系统，通过对厂房系统及设备运行数据的自动获取，实现

数据的互联互通，系统化的厂务设施管理平台帮助实现厂房系统安全可靠、高效节能、

绿色低碳运行。在能耗较大的群组设备中，先进系统运用全局最优化算法，计算当前

负荷条件下系统总能耗最小时的各子设备的运行参数，实现主动式优化控制。（宁德时
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代公司官网） 

6、据海外媒体报道，铃木汽车公司已决定投资约 1500 亿日元（约 80.09 亿元人

民币）在印度西部古吉拉特邦建立一家新的工厂，用于生产电动汽车及车载电池。此

外，铃木还计划建立一座汽车回收拆解厂。预计电动车的生产设施将在 2025 年建成，

而电池厂计划在 2026 年开始运营。（日本放送协会 NHK） 

7、日前，国家发改委发布了《氢能产业发展中长期规划（2021-2035 年）》，规划

中提到了未来 13 年中，我国在氢燃料电池汽车方面的发展规划，将优先对公共服务领

域的车辆进行氢燃料电池汽车的推广，并建设一批加氢站。规划中提到，到 2025 年， 

燃料电池车辆保有量约5万辆，部署建设一批加氢站。可再生能源制氢量达到10-20万

吨/年，成为新增氢能消费的重要组成部分，实现二氧化碳减排 100-200 万吨/年。再

经过 5 年的发展，到 2030 年，形成较为完备的氢能产业技术创新体系、清洁能源制氢

及供应体系，产业布局合理有序，可再生能源制氢广泛应用，有力支撑碳达峰目标实

现。到 2035 年，形成氢能产业体系，构建涵盖交通、储能、工业等领域的多元氢能应

用生态。（中华人民共和国国家发展和改革委员会官网） 
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4 行业主要公司估值情况 

 

表 1 行业主要公司估值情况 

代码 名称 周收盘价 周涨跌幅（%） 21PE 22PE 总市值（亿） 

603786.SH 科博达 50.52 1.1 43.2 28.2 202 

000338.SZ 潍柴动力 13.59 0.7 11.9 10.5 1,186 

002594.SZ 比亚迪 235.31 0.3 154.2 77.0 6,850 

002048.SZ 宁波华翔 16.10 -0.4 10.3 8.3 131 

603197.SH 保隆科技 42.73 -0.6 33.2 26.4 89 

002050.SZ 三花智控 16.71 -1.1 26.3 20.7 600 

300258.SZ 精锻科技 10.98 -1.3 26.4 18.0 53 

000625.SZ 长安汽车 11.19 -1.8 12.7 14.9 854 

600660.SH 福耀玻璃 34.90 -2.3 21.3 17.2 911 

600104.SH 上汽集团 16.98 -2.8 7.6 6.6 1,984 

601633.SH 长城汽车 27.65 -2.9 22.6 16.9 2,554 

600741.SH 华域汽车 20.83 -2.9 9.9 8.6 657 

0175.HK 吉利汽车 11.58 -3.0 12.0 10.0 1,160 

601238.SH 广汽集团 11.13 -3.3 16.4 11.8 1,165 

603035.SH 常熟汽饰 13.83 -4.2 12.3 9.7 50 

600699.SH 均胜电子 14.66 -4.4 0.0 17.8 201 

601689.SH 拓普集团 55.38 -5.0 37.8 28.5 610 

601799.SH 星宇股份 145.50 -5.0 36.3 25.5 416 

002126.SZ 银轮股份 9.41 -5.6 23.7 15.7 75 

603596.SH 伯特利 68.80 -9.1 51.3 38.8 281 

603305.SH 旭升股份 32.71 -9.4 23.5 17.3 146 

资料来源：Wind，首创证券 注：估值使用 wind 一致盈利预测 
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行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 

 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深 300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 
 

 

 


