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基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 229 

行业总市值(亿元) 29,643.55 

流通市值(亿元) 25,022.20 

行业市盈率 TTM 25.5 

沪深 300市盈率 TTM 11.9 
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[Table_Report]   
 

 

[Table_Summary]  行情回顾：上周，SW 汽车板块报收 4778.03 点，下跌 1.7%。沪深 300 指数

报收 4016.24 点，上涨0.1%。 

子板块方面，乘用车板块上涨 1.6%，涨幅最大；商用客车板块下跌 4.6%；商

用货车板块下跌 5.5%；汽车零部件板块下跌 3.1%；汽车服务板块下跌 7.0%，

跌幅最大。 

估值方面，截止 4月 29日收盘，汽车板块 PE(ttm)为 24倍，其中，零部件板

块为 22 倍，位于历史估值中枢下方。 

 投资建议：随着上海地区疫情形势向好，以上汽与特斯拉（上海）为代表的汽

车产业链复工复产顺利推进，首批“白名单”企业复工率超 80%；同时，年报

与一季报披露末期部分优质公司显现出较强的业绩韧性。因此，在板块预期向

好催化以及大盘的带动下，本周三开始汽车板块表现较强。我们认为，当前时

点上海产业链复工复产推动行业供给端边际向好；在扩内需的大环境下，需求

恢复需徐徐图之，未来板块情绪与基本面预期将逐步修复，持续看好自主品牌

乘用车、新能源汽车和智能汽车板块。 

 乘用车：从 3月销量数据来看，汽车整体表现不及预期，主要受上海疫情影响

导致供需两弱，值得关注的是自主品牌优势扩大，市场份额持续提升。随着后

续国内疫情得到有效控制，生产有望陆续恢复，全年汽车行业补库与订单延迟

交付的逻辑将延续，建议关注广汽集团（601238）、长安汽车（000625）、

上汽集团（600104）。 

 新能源汽车：尽管 4月销量预计受疫情影响较大，但随着当前疫情形势向好、

原材料价格涨幅趋缓，未来销量有望快速回升。汽车电动化长周期趋势不可逆

转，我们预计今年国内新能源汽车销量 510 万辆（+45%YoY），全球市场仍

将在中美欧主导下继续快速增长。我们看好：1）新能源整车及动力电池龙头

企业比亚迪（002594）。2）进入特斯拉、大众等国际车企以及造车新势力、

强势自主品牌供应链的公司，如拓普集团（601689）、旭升股份（603305）、

三花智控（002050，家电组覆盖）、宁德时代（300750，电新组覆盖）、华

域汽车（600741）、中鼎股份（000887）、文灿股份（603348）。 

 智能汽车：市场稳步推进汽车向智能化转变，未来我国智能电动汽车市场将呈

现多元竞争格局，随着后续国内智能汽车供给明显增多，产业发展显现加快态

势。我们看好：1）华为汽车产业链机会，如长安汽车（000625）、广汽集团

（601238）；2）摄像头、毫米波雷达、激光雷达等传感器需求持续增加，智

能车灯、智能座舱、空气悬架等渗透率持续提升，建议关注德赛西威（002920，

计算机组覆盖）、星宇股份（601799）、科博达（603786）、保隆科技（603197）。 

 风险提示：政策波动风险；芯片短缺风险；原材料价格上涨风险；复工复产不

及预期的风险；车企电动化转型不及预期的风险；智能网联汽车推广不及预期

等的风险。 
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1 上周行情回顾 

截止 2022 年 4 月 29 日，SW 汽车板块报收 4778.03 点，下跌 1.7%。沪深 300 指数报

收 4016.24 点，上涨 0.1%。子板块方面，乘用车板块上涨 1.6%，涨幅最大；商用客车板块

下跌 4.6%；商用货车板块下跌 5.5%；汽车零部件板块下跌 3.1%；汽车服务板块下跌 7.0%，

跌幅最大。 

图 1：汽车板块走势（%，4.25-4.29） 

 
数据来源：Wind，西南证券整理 

图 2：本周行业走势排名 

 
数据来源：Wind，西南证券整理 

从估值来看，截止 4 月 29 日收盘，汽车行业 PE（ttm）为 24 倍，较上周略有回落。其

中，零部件板块为 22 倍，位于历史估值中枢下方，显现出较高的配置性价比。  
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图 3：汽车板块 PE（ttm）水平 

 
数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 

个股方面，上周涨幅前五依次是文灿股份、春风动力、富临精工、新泉股份、新朋股份；

跌幅前五依次是长华股份、联明股份、浩物股份、*ST猛狮、宁波方正。 

图 4：汽车板块涨幅居前的个股（4.25-4.29）  图 5：汽车板块跌幅居前的个股（4.25-4.29） 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

原材料价格方面，上周钢材综合价格指数下降 1.6%，铝铜价格分别下降 4.5%和 1.4%，

天然橡胶期货价格下降 0.8%，布伦特原油期货价格上涨 3.3%，玻璃期货价格上涨 0.8%。

整体来看，本周汽车制造业主要原材料价格略有下降，随着原材料成本压力的缓解，接下来

中下游汽车制造行业盈利压力预期有望得到部分缓解。 
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图 6：钢材价格走势（元/吨）  图 7：铝价格走势（元/吨） 

 

 

 
数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：WIND，西南证券整理 

图 8：铜价格走势（元/吨）  图 9：天然橡胶价格走势（元/吨） 

 

 

 
数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：WIND，西南证券整理 

图 10：顺丁橡胶价格走势（元/吨）  图 11：丁苯橡胶价格走势（元/吨） 

 

 

 
数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：WIND，西南证券整理 
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图 12：布伦特原油期货价格（美元/桶）   图 13：国内浮法玻璃价格走势（元/吨） 

 

 

 
数据来源：WIND，西南证券整理  数据来源：同花顺，西南证券整理 

2 市场热点 

2.1 行业新闻 

 新能源汽车。上游业绩大增，下游利润承压。截至 4 月 27 日，新能源汽车产业链共有

252 家公司公布 2022 年一季报，超 9 成上游原材料公司业绩大增，毛利率最高近 80%；

中游电池制造企业受原料价格上涨影响，利润受挤压，出现“增收不增利”现象。车企

成为新能源汽车产业链盈利“倒三角”结构下的最大承压方。“缺芯少电”背景下，3

月以来新能源汽车行业掀起了涨价潮。官宣涨价的汽车品牌已经超过了 40 家，包括特

斯拉、比亚迪、长城汽车、广汽埃安、“蔚小理”等头部企业，单车涨幅在 1000 元至

30000 元不等。此外，中低端新能源汽车更因成本上涨过快及原料短缺，宣告停产或停

止接单。“国民神车”长安奔奔 E-Star(配置|询价)国民版于 4 月 25 日起暂停收取新订

单。长城汽车旗下欧拉品牌黑猫(配置 |询价)、白猫(配置|询价)也于 2 月 14 日宣布停止

接单。但考虑到下游客户结构的分化、疫情区域分布结构性显著、复工复产政策指引、

车企生产端与销售终端的努力、支持性政策保持延续性、油价持续高企、新能源车产品

力提升等因素，对新能源车产销格局的总体冲击或有限，不会动摇新能源汽车发展的长

期向好趋势。新能源汽车在全球市场的渗透将迎来新一轮提速，行业景气度有望不断提

升。（来源：中证报） 

 4 月 28日 24 时油价年内第七次上调。按照国内成品油调价的规则，4 月 28 日 24 时起，

汽油每吨上调 205 元，柴油每吨上调 200 元，折合每升 92 号汽油上调 0.16 元，95 号

上调 0.17 元。本轮计价周期内，国际油价涨跌互现。近期美联储大幅加息预期升温，

市场对能源需求增长前景的担忧导致油价承压，原油期价走势震荡回落。但由于俄罗斯

表示将停止向波兰供应天然气及原油，国际油价又有反弹。而受原油走势震荡回落影响，

原油价格变化率正值区间不断收窄。（来源：国家发改委） 

 2022 年一季度前十家企业销量情况。2022 年一季度，汽车销量排名前十位的企业共销

售 558.6 万辆，占汽车销售总量的 85.8%。在汽车销量排名前十位企业中，与上年同期

相比，比亚迪销量增速依然极为明显，广汽和奇瑞也呈较快增长，上汽、东风和长安增

速略低，其他企业有所下降。（来源：中汽协） 
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图 14：2022 年一季度前十家企业销量（单位：万辆） 

 

数据来源：中汽协，西南证券整理 

 2022 年 3 月新能源汽车产销情况。2022 年 3 月，新能源汽车产销表现仍然明显好于行

业，环比和同比继续保持快速增长势头。一季度，新能源汽车产销延续了快速增长势头，

双双超过百万辆，市场占有率达到 19.3%，新能源汽车战略引领作用进一步凸显。2022

年 3 月，产销分别达到 46.5 万辆和 48.4 万辆，环比增长 25.4%和 43.9%，同比增长均

为 1.1 倍，市场占有率达到 21.7%。2022 年 1-3 月，新能源汽车产销 129.3 万辆和 125.7

万辆，同比增长均为 1.4 倍，市场占有率达到 19.3%。（来源：中汽协）  

图 15：汽车月度销量（单位：万辆）  图 16：新能源汽车月度销量（单位：万辆） 

 

 

 
数据来源：中汽协，西南证券整理  数据来源：中汽协，西南证券整理 

 政策支持，高速公路充换电设施建设加速推进。续航里程焦虑是制约新能源汽车产业发

展的一大障碍，“车电分离”的换电模式，相较充电能更高效缓解“续航焦虑”等问题。

4 月 26 日，交通运输部发布数据，目前全国已有 3102 个高速公路服务区建设了充换电

基础设施，共建成充电桩约 13374 个，主要集中在京津冀、长三角、珠三角等东部地区，

西部及东北地区覆盖率相对较低。近期，交通运输部已和国家能源局等部门，起草了加

快推进公路沿线充电基础设施建设行动方案，目前，行动方案正在征求各地意见。新能

源汽车产销量快速增长将催生充换电行业加速发展。此前，工信部副部长辛国斌在国新

办发布会上表示，工信部将继续大力推进充换电基础设施建设，鼓励企业根据适用场景

研发换电模式车型。（来源：交通运输部） 
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 工信部：加强新能源车安全体系建设。4 月 21 日上午，工业和信息化部装备工业一司

以视频会议方式组织召开了《关于进一步加强新能源汽车企业安全体系建设的指导意

见》。会议指出，安全是事关新能源汽车产业持续健康发展的第一要务。近年来，新能

源汽车安全形势持续向好，但部分企业安全责任落实不到位、安全事故频发多发、企业

监测平台形同虚设等问题依然存在；同时，智能化和网联化的融合发展使新能源汽车安

全的内涵和外延发生变化，带来新的安全问题，全行业必须高度重视，共同研究解决。

会议强调，要从安全管理机制、产品质量、运行监测、售后服务、事故响应处置、网络

安全等方面全面增强安全保障能力，加快构建系统、科学、规范的安全体系。各地有关

部门要严格落实属地监管责任，行业组织要充分发挥行业自律和技术支撑作用，新能源

汽车国家监测平台要进一步提高服务水平，检测机构要严格做好产品的检测检验工作。

（来源：工信部） 

 上海复工复产持续顺利推进。在 4 月 30 日上午举行的上海市疫情防控工作新闻发布会

上，上海市经济信息化委总工程师张宏韬表示，随着上海疫情有效控制，全市首批“白

名单”企业复工率超过 80%，上汽集团各整车厂和特斯拉公司都稳定实现整车批量下线；

全市推出第二批 1188 家“白名单”企业，后续将结合最新疫情防控和复工复产形势，

继续做好指导和支持，随着全市的复工复产进度推进，产业复苏也持续向好。（来源：

解放日报） 

2.2 公司新闻 

 比亚迪：4 月 28 日，比亚迪发布 2022 年度一季报，22Q1 公司实现营业收入 668.3 亿

元，同比增长 63.0%；归母净利润 8.1 亿元，同比增长 240.6%；扣非归母净利润 5.1

亿元，同比增长 729.4%。2022Q1 公司毛利率为 12.4%，同比下滑 0.2 个百分点，环

比下滑 0.7 个百分点，主要原因为原材料价格的上涨。比亚迪襄阳产业园在襄阳市高新

区正式开工建设。一期总投资 100亿元，建设 30GWh磷酸铁锂动力电池及零部件项目，

建成后年产值将达 140 亿元。比亚迪半导体 IPO 获创业板上市委会议通过。比亚迪将

于今年 6 月正式进军泰国市场，并且会与当地暹罗汽车集团共同投资 38 亿元，用于建

设右驾生产线和售后相关服务。墨西哥当地最大的新能源交通运营商 VEMO 近日向比

亚迪墨西哥分公司合计购入 1000 台 D1，其中 200 台已在当地投入运营。4 月 22 日公

司发布公告以不低于 18 亿元回购的公司股票，实施员工持股计划，将无偿分发给参与

员工 1.2 万人。（来源：公司公告）    

 宁德时代：4 月 30 日，宁德时代发布 2022 年度一季报，22Q1 公司实现营业收入 486.8

亿元，同比增长 154.0%；归母净利润 14.9 亿元，同比减少 23.6%；扣非归母净利润

9.8 亿元，同比减少 41.6%。公司以 4.8 亿元获得厦门同安区工业地，拟 130 亿元在厦

投建电池产业基地。公司加紧研发电池底盘一体化，引入华为汽车 BU 智能车控总经理

蔡建永。（来源：公司公告） 

 上汽集团：2021 年，上汽全年实现整车批售 546.4 万辆，终端零售达到 581.1 万辆，

同比增长 5.5%，全年实现营业总收入 7798.5 亿元，同比增长 5.1%，归属于上市公司

股东的净利润 245.3 亿元，同比增长 20.1%，加权平均净资产收益率 9.2%，较上年增

加 1.2 个百分点，公司拟每 10 股派送现金红利 6.8 元（含税），合计派发 78.5 亿元（含

税），公司 2021 年度现金分红总额占归母净利润的比例达到35%（含回购）；2022

年 1-3 月，实现整车销售 122 万辆，同比增长 6.8%，实现营业总收入1824.7 亿元，归
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属于上市公司股东的净利润 55.2 亿元。（来源：公司公告）  

 一汽解放：2022 年第一季度，公司中重卡累计销量达 6.16 万辆，市场占有率突破 23.3%，

继续保持行业榜首地位。目前，一汽集团在长春五大主机厂已经全面实现复工复产，助

力保障汽车产业链稳定。（来源：公司公告）  

 宁波华翔：4 月 29 日，宁波华翔发布年报及一季报，2021 年公司营业收入 175.9 亿元，

同比增长 4.1%；归母净利润 12.7 亿元，同比增长 48.9%；扣非归母净利润 11.6 亿元，

同比增长 53.0%。公司 2021 年权益分配预案，拟 10 派 1.2 元。22Q1 营业收入 42.0

亿元，同比减少 3.2%；归母净利润 2.0 亿元，同比下降 17.6%；扣非归母净利润 1.8

亿元，同比减少 23.4%。（来源：公司公告） 

 华域汽车：4 月 29 日，华域汽车发布年报及一季报，2021 年公司营业收入 1399.4 亿

元，同比增长 4.8%；归母净利润 64.7 亿元，同比增长 19.7%；扣非归母净利润 50.0

亿元，同比增长 18.7%。22Q1 营业收入 373.7 亿元，同比增长 7.2%；归母净利润 17.1

亿，同比增长 32.1%，扣非归母净利润 12.6 亿元，同比增长 6.3%。（来源：公司公告） 

 广汇汽车：4 月 29 日，广汇汽车发布年报及一季报，2021 年公司营业收入 1584.4 亿

元，同比不变；归母净利润 16.1 亿元，同比增长 6.1%；扣非归母净利润 13.6 亿元，

同比增长 14.7%。22Q1 营业收入 351.4 亿元，同比减少 16.8%，归母净利润 6.7 亿元，

同比增加 2.4%，扣非归母净利润 6.3 亿元，同比增加 8.4%。（来源：公司公告）  

 长安汽车：4 月 29 日，长安汽车发布年报及一季报，2021 年公司营业收入 1051.4 亿

元，同比增长 24.3%；归母净利润 35.5 亿元，同比增长 6.9%；扣非归母净利润 16.5

亿元，同比增长 150.9%。22Q1 营业收入 345.8 亿元，同比增加 8.0%；归母净利润 45.4

亿元，同比增加 431.5%；扣非归母净利润 22.7 亿元，同比增加 215.2%。在 2018 年、

2019 年、2020 年连续三年扣非归母净利润分别达到 31.7 亿、47.6 亿、32.5 亿的巨额

亏损后，2021 年，长安汽车迎来业绩的实质性好转。（来源：公司公告） 

 玲珑轮胎：4 月 29 日，玲珑轮胎发布年报及一季报，2021 年公司营业收入 185.8 亿元，

同比增长 1.1%；归母净利润 7.9 亿元，同比减少 64.5%；扣非归母净利润 6.4 亿元，

同比减少 69.2%；权益分配预案，拟 10 派 1.6 元。22Q1 营业收入 43.5 亿元，同比减

少 12.7%；归母净利润亏损 9188.6 万元，同比减少 118.6%；扣非归母净利润亏损 1.6

亿元，同比减少 135.6%。（来源：公司公告） 

2.3 一周新车速递 

表 1：本周上市车型 

车型  级别  上市时间  价格（万元）  备注  

一汽奔腾 B70 B NB 2022/4/24 14.59 MCE1 

东风凡尔赛 C5 X B HB 2022/4/25 16.37 NM 

上汽荣威 i6 MAX EV A NB 2022/4/25 17.08 MCE1 

奔驰 EQA A SUV 2022/4/25 32.18 NM 

吉利帝豪 L 雷神 Hi.X A NB 2022/4/26 14.58 NP 

奔驰 B 级（进口）  A HB 2022/4/26 27.37 MCE1 

东风本田 e：  NS1 A0 SUV 2022/4/26 21.8 NP 
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车型  级别  上市时间  价格（万元）  备注  

奔驰 EQB A SUV 2022/4/27 42.37 NM 

吉利博越  A SUV 2022/4/28 11.28 MEC2-1 

长安林肯航海家  B SUV 2022/4/28 40.58 NM 

数据来源：乘联会，西南证券整理 

注：全新产品(NP)：全新上市车型，车型名称是全新的。 

新增车型(NM)：现有车型线上新增某款车款。 

换代产品(GP)：车型平台发生改变，从而产生的全新一代的车型。 

小改款(MCE1)：指车型的配置、外观造型发生小范围变化，但不涉及车型模具的更改及发动机或变速箱的调整。 

大改款(MCE3)：指车型的模具和动力都进行改变。 

中改款(MCE2-1)∶通常指车型的 facelift，即车型的前脸造型或模具的改变，但不涉及动力的改变。 

中改款(MCE2-2)：指车型涉及发动机或变速箱的改变，但不涉及前脸造型或模具的改变。 

价格调整(MSRP)：现有车型官方指导价的变动。 

3 核心观点及投资建议 

随着上海地区疫情形势向好，以上汽与特斯拉（上海）为代表的汽车产业链复工复产顺

利推进，首批“白名单”企业复工率超 80%；同时，年报与一季报披露末期部分优质公司显

现出较强的业绩韧性。因此，在板块预期向好催化以及大盘的带动下，本周三开始汽车板块

表现较强。我们认为，当前时点上海产业链复工复产推动行业供给端边际向好；在扩内需的

大环境下，需求恢复需徐徐图之，未来板块情绪与基本面预期将逐步修复，持续看好自主品

牌乘用车、新能源汽车和智能汽车板块。 

乘用车：从 3 月销量数据来看，汽车整体表现不及预期，主要受上海疫情影响导致供需

两弱，值得关注的是自主品牌优势扩大，市场份额持续提升。随着后续国内疫情得到有效控

制，生产有望陆续恢复，全年汽车行业补库与订单延迟交付的逻辑将延续，建议关注广汽集

团（601238）、长安汽车（000625）、上汽集团（600104）。 

新能源汽车：尽管 4 月销量预计受疫情影响较大，但随着当前疫情形势向好、原材料价

格涨幅趋缓，未来销量有望快速回升。汽车电动化长周期趋势不可逆转，我们预计今年国内

新能源汽车销量 510 万辆（+45%YoY），全球市场仍将在中美欧主导下继续快速增长。我

们看好：1）新能源整车及动力电池龙头企业比亚迪（002594）。2）进入特斯拉、大众等

国际车企以及造车新势力、强势自主品牌供应链的公司，如拓普集团（601689）、旭升股份

（603305）、三花智控（002050，家电组覆盖）、宁德时代（300750，电新组覆盖）、华

域汽车（600741）、中鼎股份（000887）、文灿股份（603348）。 

智能汽车：市场稳步推进汽车向智能化转变，未来我国智能电动汽车市场将呈现多元竞

争格局，随着后续国内智能汽车供给明显增多，产业发展显现加快态势。我们看好：1）华

为汽车产业链机会，如长安汽车（000625）、广汽集团（601238）；2）摄像头、毫米波雷

达、激光雷达等传感器需求持续增加，智能车灯、智能座舱、空气悬架等渗透率持续提升，

建议关注德赛西威（002920，计算机组覆盖）、星宇股份（601799）、科博达（603786）、

保隆科技（603197）。  
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4 风险提示 

政策波动风险；芯片短缺风险；原材料价格上涨风险；复工复产不及预期的风险；车企

电动化转型不及预期的风险；智能网联汽车推广不及预期等的风险。 
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