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重点股票  
2022A 2023E 2024E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

长安汽车 0.79 17.06 0.98 13.76 1.06 12.72 买入  

银轮股份 0.48 33.92 0.74 22.00 0.93 17.51 买入  

均胜电子 0.28 55.75 0.69 22.62 0.97 16.09 买入  

新坐标  1.15 17.63 1.30 15.59 1.48 13.70 买入  
 

资料来源：iFinD（2024-2-19 收盘价），财信证券 

 

投资要点： 

 市场行情回顾：2024 年 1 月 1 日至 2024 年 2 月 19 日，沪深 300 指数

涨跌幅为+0.52%。本月申万一级行业涨跌幅中位数为-10.09%，汽车行

业（申万一级）涨跌幅为-11.24%，低于沪深 300 指数 11.76pcts，处于

板块涨跌幅排名第 19 位。估值方面，本月（截至 2 月 19 日）申万汽

车板块静态市盈率为 22.24 倍，沪深 300 指数静态市盈率为 11.25 倍。

纵向来看，汽车行业市盈率自 2021年底以来经历大幅回调，从高位38

以上的估值下修了近 30%，2022年 4月以来随着市场恢复开始逐渐上

升，8 月到达峰值后出现震荡向下趋势，本月估值继续震荡向下。  

 汽车产销同比快速增长，新能源汽车产销同比高速增长：1月我国汽

车产销分别完成 241.0 万辆和 243.9 万辆，产量及销量环比分别下降

21.7%和 22.7%，同比分别增长 51.2%和 47.9%。其中，新能源汽车产

销分别达到 78.7 万辆和 72.9 万辆，环比分别下降 32.9%和 38.8%，同

比分别增长 85.3%和 78.8%，市场占有率达到 29.9%。  

 乘用车产销同比快速增长，商用车产销同比高速增长：1月我国乘用

车产销分别完成 208.3 万辆和 211.5 万辆，环比分别下降 23.2%和

24.2%，同比分别增长 49.1%和 44.0%；商用车产销分别完成 32.7 万辆

和 32.4 万辆，产销量环比分别下降 10.7%和 11.1%，同比分别增长

66.2%和 79.6%。从细分车型来看，相比上月，客车、货车产销量均呈

不同程度下降；相比上年同期，客车、货车产销均呈明显增长。 

 汽车出口保持高速增长势头：1月，汽车企业出口 44.3万辆，环比下

降 11.2%，同比增长 47.4%，其中新能源汽车出口 10.1 万辆，环比下

降 9.8%，同比增长 21.7%。  

 五部门发布“车路云一体化”应用试点通知，在智能化路测基础设施

和云控基础平台建设方面助推自动驾驶商业化应用落地：1月17日，

工信部等五部门发布了《关于开展智能网联汽车“车路云一体化”应

用试点工作的通知》，提出要推动智能化路侧基础设施和云控基础平台

建设，提升车载终端装配率，开展智能网联汽车“车路云一体化”系

统架构设计和多种场景应用，形成统一的车路协同技术标准与测试评
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价体系，大力推动智能网联汽车产业化发展。 

 投资策略：1）“电动化”主线：新能源汽车渗透率进一步提升，看好

在新能源汽车市场占据稳定市场份额，并且在行业竞争格局加剧的情

况下具备成本优势的自主品牌：比亚迪（ 002594.SZ）、长安汽车

（000625.SZ）；2）“智能化”主线：继 L3 自动驾驶试点展开后，智

能网联汽车“车路云一体化”应用试点工作也随之展开，在智能化路

侧基础设施及云控基础平台建设方面助推自动驾驶商用化应用加速落

地。看好自动驾驶技术处于领先地位的车企及细分领域供应商龙头：

赛力斯（601127.SH）、长安汽车（000625.SZ）、德赛西威（002920.SZ）、

均胜电子（600699.SH）、保隆科技（603197.SH）、伯特利（603596.SH）；

3）“全球化”主线：随着汽车市场景气度的提升及新能源渗透率的提

升，建议关注主营业务市占率稳定，新能源业务及海外业务有望获得

进一步拓展的公司：银轮股份（002126.SZ）、拓普集团（601689.SH）、

新坐标（603040.SH）、新泉股份（603179.SH）。  

 风险提示：原材料价格波动，汽车产销量不及预期，新能源汽车景气

度不及预期。 

 

 

  



 

此报告仅供内部客户参考                              -3-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告  

内容目录 

1 市场回顾 .................................................................................................................. 4 

1.1 板块指数涨幅 ......................................................................................................................................... 4 

1.2 板块内个股涨跌幅 ................................................................................................................................ 4 

1.3 汽车板块估值 ......................................................................................................................................... 4 

2 汽车产业数据跟踪.................................................................................................... 5 

2.1 汽车整体产销量变化 ............................................................................................................................ 5 

2.2 经销商库存变化..................................................................................................................................... 7 

3 行业及公司相关信息汇总 ......................................................................................... 8 

3.1 政策及行业动态..................................................................................................................................... 8 

3.1.1 工信部印发《国家汽车芯片标准体系建设指南》 ............................................................... 8 

3.1.2 湖南省发布智能网联汽车典型示范应用场景 ........................................................................ 8 

3.1.3 五部门发布“车路云一体化”应用试点通知 ............................................................................. 8 

3.1.4 商务部等五部门进一步明确二手车出口有关要求和程序.................................................. 8 

3.2 重点公司信息汇总 ................................................................................................................................ 8 

3.2.1 拓普集团（601689.SH）发布 2023 年业绩预增公告........................................................... 8 

3.2.2 均胜电子（600699.SH）发布 2023 年业绩预增公告........................................................... 9 

3.2.3 新坐标（603040.SH）：发布以集中竞价交易方式回购公司股份方案的公告 .............. 9 

3.2.4 比亚迪（002594.SZ）发布 2023 年业绩预增公告................................................................ 9 

3.2.5 比亚迪（002594.SZ）发布 2024 年 1 月产销快报.............................................................. 10 

3.2.6 长安汽车（000625.SZ）发布 2024 年 1 月产销快报 ......................................................... 10 

4 投资建议 ................................................................................................................ 10 

5 风险提示 ................................................................................................................ 10 

图表目录 

图 1：申万一级行业涨跌情况（%） .............................................................................. 4 

图 2：申万汽车行业二级子板块涨跌情况（%） ............................................................ 4 

图 3：申万汽车行业静态市盈率与沪深 300 比较........................................................... 5 

图 4：申万汽车二级板块静态市盈率估值水平 .............................................................. 5 

图 5：近三年汽车月度产量及同比增速......................................................................... 6 

图 6：近三年汽车月度销量及同比增速......................................................................... 6 

图 7：近三年乘用车月度产量及同比增速 ..................................................................... 6 

图 8：近三年乘用车月度销量及同比增速 ..................................................................... 6 

图 9：近三年商用车月度产量及同比增速 ..................................................................... 6 

图 10：近三年商用车月度销量及同比增速 ................................................................... 6 

图 11：近三年新能源汽车月度产量及同比增速............................................................. 7 

图 12：近三年新能源汽车月度销量及同比增速 ............................................................ 7 

图 13：近一年汽车经销商月度库存指数 ....................................................................... 7 

  



 

此报告仅供内部客户参考                              -4-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告  

1 市场回顾 

1.1 板块指数涨幅 

汽车行业指数 1-2月（2024.1.1-2024.2.19）涨跌幅低于整体水平，涨跌幅处于申万行

业第 19 名。2024 年 1 月 1 日至 2024 年 2 月 19 日，沪深 300 指数涨跌幅为+0.52%。本

月申万一级行业涨跌幅中位数为-10.09%，汽车行业（申万一级）涨跌幅为-11.24%，低于

沪深 300 指数 11.76pcts，处于板块涨跌幅排名第 19 位。申万汽车二级行业中商用车、乘

用车、摩托车及其他、汽车零部件及汽车服务均板块出现不同程度下跌，跌幅分别为-

3.22%、-6.54%、-12.06%、-13.82%及-20.24%。 

图 1：申万一级行业涨跌情况（%）  图 2：申万汽车行业二级子板块涨跌情况（%） 

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

1.2 板块内个股涨跌幅 

从个股来看，今年以来（截至 2 月 19 日），汽车行业（申万一级）上涨公司 18 家，

下跌公司 265 家。申万汽车板块涨幅前五的的公司分别是捷众科技（+55.83%）、万丰奥

威（+30.36%）、宇通客车（+27.70%）、同心传动（+22.73%）、通用股份（+22.46%）；跌

幅前五的公司分别是华锋股份（-50.15%）、威帝股份（-49.24%）、日盈电子（-46.04%）、

亚星客车（-45.78%）、登云股份（-45.53%）。 

1.3 汽车板块估值 

估值方面，本月（截至 2 月 19 日）申万汽车板块静态市盈率为 22.24 倍，沪深 300

指数静态市盈率为 11.25 倍。纵向来看，汽车行业市盈率自 2021 年底以来经历大幅回调，

从高位 38 以上的估值下修了近 30%，2022 年 4 月以来随着市场恢复开始逐渐上升，8 月

到达峰值后出现震荡向下趋势，本月估值继续震荡向下。 

子板块方面，截至 2 月 19 日，乘用车、商用车、汽车零部件、汽车服务、摩托车及

其他的静态市盈率估值分别为 19.48 倍、38.82 倍、22.13 倍、57.38 倍、23.76 倍。 
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图 3：申万汽车行业静态市盈率与沪深 300 比较   图 4：申万汽车二级板块静态市盈率估值水平 

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

2 汽车产业数据跟踪 

2.1 汽车整体产销量变化 

汽车整体：汽车产销同比快速增长，新能源汽车产销同比高速增长。据中汽协数据，

今年 1月我国汽车产销分别完成241.0万辆和243.9万辆，产量及销量环比分别下降21.7%

和 22.7%，同比分别增长 51.2%和 47.9%。新能源汽车产销分别达到 78.7 万辆和 72.9 万

辆，环比分别下降 32.9%和 38.8%，同比分别增长 85.3%和 78.8%，市场占有率达到 29.9%；

其中插电式混合动力汽车产销分别完成 29.7 万辆和 28.4 万辆，同比分别增长 136.1%和

135.0%，纯电动汽车产销分别完成 48.9 万辆和 44.5 万辆，同比分别增长 63.9%和 55.1%。 

乘用车：乘用车产销同比快速增长。乘用车产销分别完成 208.3 万辆和 211.5万辆，

环比分别下降 23.2%和 24.2%，同比分别增长 49.1%和 44.0%。2024 年 1 月车市销售实现

预期中的开门红走势，同比高速增长的重要因素是春节带来的节前消费时间差异。12 月

份有部分销量的透支，影响 1 月份的销量，叠加预计中的部分车型价格回升，地方促消

费活动减少，均构成了 1 月份环比销量下降。 

商用车：商用车产销同比高速增长。商用车产销分别完成 32.7 万辆和 32.4 万辆，产

销量环比分别下降 10.7%和 11.1%，同比分别增长 66.2%和 79.6%。从细分车型来看，相

比上月，客车、货车产销量均呈不同程度下降；相比上年同期，客车、货车产销均呈明显

增长。 

汽车出口：汽车出口保持高速增长势头。1 月，汽车企业出口 44.3 万辆，环比下降

11.2%，同比增长 47.4%。分车型看，乘用车出口 36.9 万辆，环比下降 12.4%，同比增长

47.5%；商用车出口 7.4 万辆，环比下降 4.9%，同比增长 46.9%；新能源汽车出口 10.1 万

辆，环比下降 9.8%，同比增长 21.7%。 
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图 5：近三年汽车月度产量及同比增速  图 6：近三年汽车月度销量及同比增速 

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

 

 

图 7：近三年乘用车月度产量及同比增速   图 8：近三年乘用车月度销量及同比增速  

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

 

 

图 9：近三年商用车月度产量及同比增速   图 10：近三年商用车月度销量及同比增速 

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 
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图 11：近三年新能源汽车月度产量及同比增速  图 12：近三年新能源汽车月度销量及同比增速 

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

2.2 经销商库存变化 

经销商库存环比上升、同比下降，库存水平在警戒线之下。1月份汽车经销商库存系

数为 1.38，环比上升 15.0%，同比下降 23.3%，库存系数在警戒线以下（警戒线为 1.50），

1 月底经销商总体库存量约 300 万辆。高端豪华及进口品牌库存系数为 1.02，环比上升

5.2%；合资品牌库存系数为 1.49，环比上升 26.3%；自主品牌库存系数为 1.51，环比上升

4.3%。今年春节较晚，节前销售周期较长。多数车企延续去年年底的优惠政策，春节前刚

需购车对 1 月份销量形成较强的支撑，尤其是燃油车旺销。由于去年 12 月份消费需求有

一定的提前释放和消化，加之冰雪冻雨天气影响，1 月份汽车终端销量略低于预期。库存

方面，经销商为了轻装过节，补库意愿不强，库存深度环比上升。 

 

图 13：近一年汽车经销商月度库存指数 

 

资料来源：财信证券，iFinD 
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3 行业及公司相关信息汇总 

3.1 政策及行业动态 

3.1.1 工信部印发《国家汽车芯片标准体系建设指南》 

1 月 8 日，工业和信息化部办公厅印发《国家汽车芯片标准体系建设指南》。其中提

到，到 2025 年，制定 30 项以上汽车芯片重点标准。到 2030 年，制定 70 项以上汽车芯

片相关标准，进一步完善基础通用、产品与技术应用及匹配试验的通用性要求，基本完成

对汽车芯片典型应用场景及其试验方法的全覆盖，满足构建安全、开放和可持续汽车芯

片产业生态的需要。 

3.1.2 湖南省发布智能网联汽车典型示范应用场景 

1 月 9 日，湖南省工业和信息化厅发布《关于发布湖南省智能网联汽车典型示范应用

场景的通知》。通知发布了该厅遴选出的 7 个湖南省智能网联汽车典型示范应用场景，其

中包括“基于重型卡车的封闭及干线物流场景自动驾驶示范运营、张家界理意矿山无人

驾驶矿车应用试点、株洲天元区智慧环卫一体化场景”等。 

3.1.3 五部门发布“车路云一体化”应用试点通知 

1 月 17 日，工信部等五部门发布了《关于开展智能网联汽车“车路云一体化”应用

试点工作的通知》。通知提出，推动智能化路侧基础设施和云控基础平台建设，提升车载

终端装配率，开展智能网联汽车“车路云一体化”系统架构设计和多种场景应用，形成统

一的车路协同技术标准与测试评价体系，大力推动智能网联汽车产业化发展。 

3.1.4 商务部等五部门进一步明确二手车出口有关要求和程序 

2 月 7 日，商务部、工业和信息化部、公安部、交通运输部、海关总署联合发布《商

务部等 5 部门关于二手车出口有关事项的公告》。其中提到，二手车出口企业申请开展二

手车出口业务，需满足下列条件：生产企业应在中华人民共和国境内注册，具有独立法人

资格；企业列入工业和信息化部《道路机动车辆生产企业及产品公告》；出口本企业生产

产品；企业合法依规经营，符合安全生产、环保、税务、海关和外汇管理法律法规，无未

整改违法违规行为，无严重失信行为。流通企业应在中华人民共和国境内注册，具有独立

法人资格；具有固定经营办公场所及二手车展示、销售场所，具有汽车销售或贸易经验；

具备二手车鉴定评估能力，雇佣至少 3 名鉴定评估专业人员；企业合法依规经营，符合

安全生产、环保、税务、海关和外汇管理法律法规，无未整改违法违规行为，无严重失信

行为。 

3.2 重点公司信息汇总 

3.2.1 拓普集团（601689.SH）发布 2023 年业绩预增公告 

公司 1 月 17 日发布 2023 年业绩预增公告。经初步测算，2023 年公司实现营业收入
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1,925,000 万元-2,025,000 万元，同比增长 20.37%-26.62%；归属于上市公司股东的净利润

为 205,000 万元-225,000 万元，同比增长 20.58%-32.34%；归属于上市公司股东的扣除非

经常性损益的净利润 193,000 万元～213,000 万元，同比增长 16.58%-28.66%。业绩增长

较大的主要原因：（1）公司持续推进平台化战略。依托研发创新及数智制造能力，公司内

饰功能件、轻量化底盘、热管理业务的综合竞争力持续提升，销售额增长迅速；汽车电子

类业务迎来收获期，闭式空气悬架系统、智能刹车系统 IBS、电动转向系统 EPS、智慧电

动门系统等项目逐步量产落地，为“科技拓普”做出重要贡献；（2）公司国际化战略不断

加速，国际业务占比持续提升；（3）公司 Tier0.5 级创新型商业模式继续快速发展，针对

头部智能电动车企的单车配套价值不断提升。 

3.2.2 均胜电子（600699.SH）发布 2023 年业绩预增公告 

公司 1 月 17 日发布 2023 年业绩预增公告。经初步测算，2023 年公司实现营业收入

约 556 亿元，同比增长 12%；归属于上市公司股东的净利润约 10.89 亿元，同比增长约

176%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润约 9.89 亿元，同比增长约 215%。

业绩增长较大的主要原因：（1）2023 年全球主要汽车市场产销量的回暖、供应链逐渐趋

于稳定以及智能电动汽车的快速发展，全球汽车行业经营环境有所改善；（2）国内外客户

订单的持续放量，公司各项业务继续保持稳健增长的良好态势；（3）营业收入规模的稳步

增长使得规模效应逐渐显现，同时近年来公司重点推进的各项降本增效措施也不断取得

成效，主营业务盈利能力持续增强；（4）公司结合自身积累的全球业务优势、海外汽车市

场的回暖增长以及中国汽车行业出海等情况，持续优化全球各项业务布局；（5）公司积极

推进与全球主要客户关于在手订单价格补偿等事宜的商讨，并获得了全球多数头部整车

厂的支持，在手订单的价格获取了不同程度的上涨和补偿。 

3.2.3 新坐标（603040.SH）：发布以集中竞价交易方式回购公司股份方案的公告 

公司于 2024 年 1 月 31 日召开了第五届董事会第五次会议,审议通过了《关于以集中

竞价交易方式回购公司股份的议案》,同意公司用自有资金通过集中竞价交易方式回购公

司股份,用于员工持股计划,回购资金总额不低于人民币 2,500.00 万元（含）且不超过人民

币 5,000 万元（含）,回购价格不超过 35.00 元/股（含）。按本次回购股份价格上限 35.00

元/股,拟用于回购的资金总额上限人民币 5,000 万元测算,预计回购股份数量约为

1,428,571 股,约占公司总股本的比例为 1.06%；按本次拟用于回购的资金总额下限 2,500

万元人民币测算,预计回购股份数量约为 714,286 股,约占公司总股本的比例为 0.53%。回

购期限自公司股东大会审议通过回购股份方案之日起 12 个月内。 

3.2.4 比亚迪（002594.SZ）发布 2023 年业绩预增公告 

公司 1 月 30 日发布 2023 年业绩预告。经初步测算，2023 年公司实现归属于上市公

司股东的净利润为 2,900,000 万元-3,100,000 万元，同比增长 74.46%-86.49%；归属于上市

公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 2,740,000 万元-2,970,000 万元，同比增长

75.22%-89.92%。业绩增长较大的主要原因：报告期内，新能源汽车行业继续保持高速增

长态势，公司新能源汽车销量再创历史新高，进一步巩固了全球新能源汽车销量第一的
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领先地位。尽管行业竞争更为激烈，公司凭借品牌力的不断提升、出海销量的快速增长、

持续扩大的规模优势和强大的产业链成本控制能力，盈利实现大幅改善，展现了强大的

韧性。手机部件及组装业务方面，受益于海外大客户业务份额提升及安卓客户需求回暖、

新能源汽车和新型智能产品业务高速增长，产能利用率明显提升，业务结构进一步优化，

盈利能力显著改善，盈利实现大幅增长。 

3.2.5 比亚迪（002594.SZ）发布 2024 年 1 月产销快报 

2024 年2月1日，比亚迪发布了2024年1月产销快报：1月总销量20.1万辆（+33.1%），

其中纯电动乘用车销量 10.5 万辆（+33.9%），插混乘用车销量 9.6 万辆（+21.4%）。 

3.2.6 长安汽车（000625.SZ）发布 2024 年 1 月产销快报 

2024 年 2 月 6 日，长安汽车发布了 2024 年 1 月产销快报：1 月汽车总销量 28.0 万

辆（+63.2%），其中重庆长安 13.5 万辆（+48.1%），河北长安 0.9 万辆（+65.1%），合肥长

安 4.4 万辆（+132.4%），长安福特 2.1 万辆（+39.5%），长安马自达 0.9 万辆（+128.8%）,

其他品牌合计 6.2 万辆（+67.0%），其中新能源汽车共计 5.3 万辆（+87.6%）。 

4 投资建议 

维持行业“同步大市”的评级。今年春节较晚，节前销售周期较长，并且多数车企延

续了去年年底的优惠政策，春节前刚需购车对 1 月份销量形成较强的支撑。新能源汽车

方面受天气影响新能源渗透率环比出现小幅下降，展望 2024 年全年新能源汽车渗透率仍

有望进一步刷新历史记录。建议投资者关注电动化、智能化及全球化三条主线： 

1、 “电动化”主线：新能源汽车渗透率进一步提升，看好在新能源汽车市场占据稳

定市场份额，并且在行业竞争格局加剧的情况下具备成本优势的自主品牌：比亚迪

（002594.SZ）、长安汽车（000625.SZ）； 

2、 “智能化”主线：继 L3 自动驾驶试点展开后，智能网联汽车“车路云一体化”

应用试点工作也随之展开，在智能化路侧基础设施及云控基础平台建设方面助推

自动驾驶商用化应用加速落地。看好自动驾驶技术处于领先地位的车企及细分领

域供应商龙头：赛力斯（601127.SH）、长安汽车（000625.SZ）、德赛西威（002920.SZ）、

均胜电子（600699.SH）、保隆科技（603197.SH）、伯特利（603596.SH）； 

3、 “全球化”主线：随着汽车市场景气度的提升及新能源渗透率的提升，建议关注

主营业务市占率稳定，新能源业务及海外业务有望获得进一步拓展的公司：银轮

股份（002126.SZ）、拓普集团（601689.SH）、新坐标（603040.SH）、新泉股份

（603179.SH）。 

5 风险提示 

原材料价格波动，汽车产销量不及预期，新能源汽车景气度不及预期。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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