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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 投资建议：根据中汽协数据，2021 年 11月乘用车销量 219.2 万辆，同

比增长-4.7%，环比增长 9.2%，1-11月累计销量 1,906.0万辆，同比增

长 7.1%，乘用车销量增速降幅收窄且环比持续改善，随着汽车芯片紧

缺状况逐步缓解叠加年末消费需求回暖，预计四季度汽车产销量将进一

步提升，建议关注优质汽车零部件供应商随着下游整车销量的回升、原

材料价格下降带来的业绩预期好转的投资机会。新能源汽车方面，11月

新能源汽车销量 45.0万辆，同比增长 121.1%，环比增长 17.3%，电动

车渗透率持续提升，今年新能源车销量有望达到 340万辆，预计明年有

望超过 500万辆，高景气度持续。12月 18日，蔚来发布 ET5新车型， 

补贴前起售价 32.8 万元，BaaS 方案补贴前起售价 25.8 万元，有望与

BBA 等入门级燃油车展开直面竞争，且运用 NIO Autonomous Driving

蔚来自动驾驶，拥有 33个高性能感知硬件，包括 1个超远距离高精度

激光雷达、7颗 800万像素高清摄像头、4颗 300万像素高感光环视专

用摄像头等，具备全栈自动驾驶技术能力，逐步实现行驶、换电等场景

的全覆盖。可以看出，高配置的电动车价格在不断下探，有望进一步促

使消费者换购需求，且电动车电气化、智能化配置相对较高，因此建议

关注除核心三电外受益于新能源汽车的快速发展渗透率持续提升的电

气化、智能化核心零部件供应商。 

行情回顾：上周汽车（申万）行业指数下跌了 0.80%，跑输沪深 300指

数 3.95个百分点。汽车行业各细分板块一周涨幅分别为，乘用车 0.42%、

商用载货车-2.11%、商用载客车-2.48%，汽车零部件-1.45%、汽车服务

-1.48%、其他交运设备-2.03%。汽车行业 209只个股 81只个股上涨，

125 只个股下跌,3 只个股持平。涨幅靠前的有西仪股份 61.18%、迪生

力 61.18%、湖南天雁 61.14%、跃岭股份 60.97%和广东鸿图 35.68%等，

跌幅靠前的有一汽富维-23.18%、越博动力-18.60%、*ST猛狮-15.72%、

合力科技-14.60%和华阳集团-14.08%等。当前汽车行业整体估值 PE

（TTM）为 33.6倍，高于近 9年以来的历史均值 PE 19.1倍水平。 

⚫ 行业动态：1）、国家统计局表示 11月汽车行业缺芯有所缓解；2）、

2022年膜电极、双极板等进口税率将下调；3）、阿维塔 11 于 2022年

2 季度发布/3季度交付。 

公司动态：1）、万安科技（002590）：关于向参股公司增资的公告；

2）、亚太股份（002284）：关于取得项目配套资格的公告；3）、亚普

股份（603013）：公司股东减持股份计划公告。。 

 

⚫ 风险因素：汽车销量不及预期，新能源汽车销量不及预期，政策不及预

期。    
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1、行情回顾 

1.1  汽车板块周涨跌幅情况 

 上周汽车（申万）行业指数下跌了3.60%，跑输沪深300指数1.62个百分点。汽车

行业各细分板块一周涨幅分别为，乘用车-6.12%、商用车-4.46%、汽车零部件-2.15%、

汽车服务-0.54%、摩托车及其他-2.93%。今年以来汽车行业涨幅最大的子板块为乘用

车板块，涨幅为27.57%。 

 

 

图表1：汽车板块一周涨跌幅（%） 图表2：今年以来汽车板块涨跌幅（%） 

  

资料来源：WIND，万联证券研究所 资料来源：WIND，万联证券研究所 

 

1.2  个股涨跌幅情况 

 上周汽车行业209只个股中，61只个股上涨，147只个股下跌,1只个股持平。涨幅

靠前的有西仪股份61.07%、湖南天雁26.92%、跃岭股份26.90%、金麒麟25.43%和上海

沿浦24.23%等，跌幅靠前的有江淮汽车-15.80%、华达科技-13.66%、隆盛科技-11.52%、

德宏股份-11.28%和岱美股份-11.01%等。 

 

图表3：排名前10和后10个股涨跌幅情况 

代码 简称 涨跌幅 代码 简称 涨跌幅 

002265.SZ 西仪股份 61.07% 600418.SH 江淮汽车 -15.80% 

600698.SH 湖南天雁 26.92% 603358.SH 华达科技 -13.66% 

002725.SZ 跃岭股份 26.90% 300680.SZ 隆盛科技 -11.52% 

603586.SH 金麒麟 25.43% 603701.SH 德宏股份 -11.28% 

605128.SH 上海沿浦 24.23% 603730.SH 岱美股份 -11.01% 

605151.SH 西上海 23.72% 002863.SZ 今飞凯达 -10.68% 

000753.SZ 漳州发展 22.15% 000980.SZ *ST众泰 -10.62% 

002590.SZ 万安科技 21.83% 300432.SZ 富临精工 -10.48% 

600523.SH 贵航股份 20.84% 603306.SH 华懋科技 -10.36% 

688678.SH 福立旺 18.69% 605333.SH 沪光股份 -9.92% 
 

资料来源：WIND，万联证券研究所 
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1.3  汽车板块估值情况 

 从汽车PE估值情况来看，当前汽车行业整体估值PE（TTM）为31.9倍，高于近10

年以来的历史均值PE 18.2倍水平，子行业乘用车PE估值40.7倍，高于其历史均值15.8

倍，商用车PE估值24.0倍，低于其历史均值19.8倍，零部件PE估值28.3倍，高于历史

均值22.0倍。  

 

 从PB估值情况来看，当前汽车行业整体估值PB为3.0倍，高于其历史均值2.2倍，

子行业乘用车PB估值3.4倍，高于其历史均值2.0倍，商用车PB估值1.8倍，低于其历

史均值1.9倍，零部件PB估值2.9倍，高于其历史均值2.5倍。 

 

图表4：汽车板块PE估值 图表5：汽车板块PB估值 

  
资料来源：WIND，万联证券研究所 资料来源：WIND，万联证券研究所 

 

2、行业重要动态 

国家统计局：11月汽车行业缺芯有所缓解  

 12月15日，国务院新闻办就2021年11月份国民经济运行情况举行发布会。国家

统计局新闻发言人、国民经济综合统计司司长付凌晖在发布会上表示，11月份汽车

行业缺芯的状况有所缓解，11月份汽车产量同比下降7.1%，降幅比上月收窄1.2个百

分点。 

 

 (资料来源：乘联会) 

 

2022年膜电极、双极板等进口税率将下调  

  国务院关税税则委员会印发通知（以下简称“通知”），2022年将调整部分商品

的进出口关税，根据《通知》，2022年1月1日起，我国将对954项商品实施低于最惠

国税率的进口暂定税率。其中，包含增压器、循环泵、膜电极组件、双极板、碳电

极片等5种燃料电池关键零部件。相关部件进口税率的下调，将进一步助推燃料电池

核心技术创新，加速关键零部件和核心材料的产业化进程，有利于燃料电池汽车产

业的优化升级。 

 

(资料来源：中汽协) 
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阿维塔11于2022年2季度发布/3季度交付 

 阿维塔品牌首款车型——阿维塔11将于2022年二季度正式发布，并在随后的三

季度，实现首批量产的交付，新车定位于一款纯电动轿跑SUV，基于长安、华为、宁

德时代共同开发的智能电动网联汽车平台（CHN）进行打造，该车的首辆白车身已于

重庆工厂成功下线。 

 

(资料来源：第一电动) 

 

3、公司重要公告 

万安科技（002590）：关于向参股公司增资的公告 

 公司拟向参股公司苏州瀚德万安电控制动系统有限公司（以下简称“苏州瀚德

万安”）增资350万元，本次增资完成后，公司对苏州瀚德万安实际出资2,250万元人

民币，持有其50%的股权。本次增资主要为苏州瀚德万安后续供应商付款、生产线建

设及日常业务开展提供进一步支持，推动项目进程。  

  

亚太股份（002284）：关于取得项目配套资格的公告 

 公司于近日收到长城汽车股份有限公司（以下简称“长城汽车”）的定点通知，

公司将作为长城汽车的零部件开发和生产供应商，开发和生产M6车型的ESC产品。公

司在接到通知后将立即开展后续工作，按照主机厂的要求积极推进。 

 

亚普股份（603013）：公司股东减持股份计划公告 

 公司收到股东国投创新与其一致行动人协力基金的减持计划通知。国投创新本次

计划减持不超过12,200,000股，即不超过公司目前总股本的2.38%，其中以集中竞价

交易方式减持的股份不超过公司总股本的1.00%，以大宗交易方式减持的股份不超过

公司总股本的2.38%；协力基金本次计划减持不超过12,200,000股，即不超过公司目

前总股本的2.38%，其中以集中竞价交易方式减持的股份不超过公司总股本的1.00%，

以大宗交易方式减持的股份不超过公司总股本的2.38%。 

 

4、行业重要数据库跟踪 

（一）、经销商库存 

 2021年11月汽车经销商库存预警指数为55.4%，同比下降5.1个百分点，环比上

升2.9个百分点，库存预警指数位于荣枯线之上。芯片问题持续缓解，汽车供应紧张

状态有明显改善，但各地的疫情防控升级，抑制了市场需求释放，双十一、广州车

展、新车上市等因素带动车市热度，加上年底消费冲量，预计销量环比提升。 

（二）、周日均零售 

 2021年12月全国乘用车市场零售走势相对较好。第一周的市场零售达到日均4.0

万辆，同比下降17%，相对今年11月第一周增长1%；第二周的市场零售达到日均5.2

万辆，同比下降9%，相对今年11月的第二周增长17%。部分地区突发疫情，情况不

稳，需求端不能完全释放，目前各地的管控加严、信贷政策收紧、恶劣天气的增加

均造成购车延后，但行业终端低库存，预计随着年末到来，需求端将逐步好转。 

 

图表6：经销商库存预警指数（%） 图表7：2021年12月每周日均零售（台/日、%） 
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资料来源：WIND，万联证券研究所 资料来源：乘联会，万联证券研究所 

 

（三）、传统汽车 

 

 2021年11月国内乘用车销量219.2万辆，同比增长-4.7%，环比增长9.2%。其

中，轿车销量100.9万辆，同比增长-3.3%；SUV销量103.6万辆，同比增长-5.0%；

MPV销量10.8万辆，同比增长-14.7%。 

 

 2021年11月客车销量4.0万辆，同比增长-16.5%，环比增长2.5%。货车销量29.0

万辆，同比增长-31.9%，环比增长0.9%，其中重卡销量5.1万辆，同比增长-62.3%。 

 

图表8：乘用车月销量（辆） 图表9：乘用车月销量同比 

  
资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图表10：轿车月销量(辆) 图表11：SUV月销量（辆） 
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资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图表12：客车月销量（辆） 图表13：客车月销量同比 

  
资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图表14：货车月销量（辆） 图表15：货车月销量同比 
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资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图表16：重卡月销量（辆） 图表17：重卡月销量同比 

  
资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

（四）、新能源汽车 

 

 2021年11月新能源汽车总销量45.0万辆，同比增长121.1%，其中新能源乘用车

销量42.7万辆，同比增长125.9%，新能源商用车销量2.3万辆，同比增长57.3%，整

体来看新能源汽车销量依然维持高增长。 

 

图表18：新能源汽车月销量情况（万辆，%） 图表19：新能源乘用车及商用车月销量（万辆） 
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资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

5、本周行业投资观点 

 上周汽车板块下跌了3.6%，周涨跌幅位列申万31个行业中第28位。根据中汽协数

据，2021年11月乘用车销量219.2万辆，同比增长-4.7%，环比增长9.2%，1-11月累计

销量1,906.0万辆，同比增长7.1%，乘用车销量增速降幅收窄且环比持续改善，随着

汽车芯片紧缺状况逐步缓解叠加年末消费需求回暖，预计四季度汽车产销量将进一

步提升，建议关注优质汽车零部件供应商随着下游整车销量的回升、原材料价格下降

带来的业绩预期好转的投资机会。新能源汽车方面，11月新能源汽车销量45.0万辆，

同比增长121.1%，环比增长17.3%，电动车渗透率持续提升，今年新能源车销量有望

达到340万辆，预计明年有望超过500万辆，高景气度持续。12月18日，蔚来发布ET5

新车型， 补贴前起售价32.8万元，BaaS方案补贴前起售价25.8万元，有望与BBA等入

门级燃油车展开直面竞争，且运用NIO Autonomous Driving蔚来自动驾驶，拥有33个

高性能感知硬件，包括1个超远距离高精度激光雷达、7颗800万像素高清摄像头、4颗

300万像素高感光环视专用摄像头等，具备全栈自动驾驶技术能力，逐步实现行驶、

换电等场景的全覆盖。可以看出，高配置的电动车价格在不断下探，有望进一步促使

消费者换购需求，且电动车电气化、智能化配置相对较高，因此建议关注除核心三电

外受益于新能源汽车的快速发展渗透率持续提升的电气化、智能化核心零部件供应

商。  

 

 

 

6、风险提示 

 汽车销量不及预期，新能源汽车销量不及预期，政策不及预期
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