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1《天成自控(603085 SH,增持): 座椅国产替

代先锋，布局航空座椅 》2020.07 

2《交运设备: 消费升级，豪华车需求方兴未

艾》2020.07 

3《长安汽车(000625 SZ,买入): 拟实施股权

激励，盈利或逐季改善》2020.07  
 

 

 

资料来源：Wind 

 汽车中报预测：零配件表现较好 
Q2 国内汽车销量同比转正，下半年同比增速有望逐季改善 

根据中汽协数据，2020 年 H1，国内汽车批发销量 1,023 万台，同比-17%，
其中 Q2，国内汽车批发销量 656 万台，同比+10%。受疫情影响，Q1 汽
车销量大幅下滑，Q2 国内汽车销量企稳。我们预计下半年汽车需求逐步改
善。受益于工程基建需求增加以及国三车型淘汰，2020 年 H1 重卡销量维
持高增长。我们的重点推荐广汇汽车、潍柴动力、星宇股份、岱美股份、
长安汽车。 

 

乘用车：Q2 乘用车批发销量转正，长安等销量表现亮眼 

根据中汽协数据，2020 年 H1，国内乘用车批发销量 785 万台，同比-22%，
其中 Q2，国内乘用车批发销量 497 万台，同比+2%。Q2 乘用车批发销量
同比转正，主要原因是去年同期基数较低（国五去库存）以及疫情期间被
抑制的需求释放。推荐销量表现超越行业的强车型周期整车厂长安汽车
（Q2 销量 52.8 万台，同比+40.3%）。 

 

零部件：Q2 批发销量同比增速企稳利好国内零部件，海外需求 Q3 有望复苏  

2020 年 Q2，国内批发销量同比转正。零部件 Q2 受益于国内销量复苏。
其中，一汽大众、一汽丰田、广汽丰田、长安自主、长城汽车等销量表现
强势。推荐有望受益于客户销量表现强势，Q2 归母净利润有望增速较高的
零部件标的星宇股份等。海外工厂从 5 月开始逐步复工，我们认为海外占
比较高的零部件从 Q3 开始有望逐季复苏，推荐海外收入占比较高的优质
零部件标的岱美股份。 

 

重卡：Q2 销量表现超预期，较高景气度有望延续 

根据中汽协数据，20 年 H1，国内重卡销量 81.4 万台，同比+24%，其
中 Q2，重卡销量 53 万台，同比+63%。重卡销量持续同比高增长，我
们在 7 月 2 日发布的报告《6 月重卡同比高增长》中预计全年重卡销量
有望达到 130 万台（同比+11%），继续推荐潍柴动力。 

 

经销商：零售销量同比下滑较多，但豪华车表现强势 

根据 thinkercar 数据，20 年 H1，国内乘用车零售销量 791 万台，同比-23%，
其中 Q2，国内乘用车零售销量 466 万台，同比-11%，零售销量下滑主要
原因是去年同期基数较高。根据乘联会数据， 6 月豪华车零售同比+27%，
市场份额达到 14.9%。汽车经销商受益于汽车保有量的稳定增长以及车龄
提高带来的维修保养需求增加，龙头企业广汇汽车净利润率有望改善，Q2

归母净利润有望同比正增长。下半年和明年行业有望逐步复苏，经销商业
绩弹性大，继续重点推荐广汇汽车。 

 

风险提示：汽车销量不达预期，海外复苏不达预期。 

 
 
     EPS (元) P/E (倍) 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 目标价 (元) 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

600297 CH 广汇汽车 4.24 买入 4.46~4.95 0.32 0.26 0.32 0.37 13.25 16.31 13.25 11.46 

000338 CH 潍柴动力 16.29 买入 18.60~19.84 1.15 1.24 1.40 1.49 14.17 13.14 11.64 10.93 

601799 CH 星宇股份 138.50 增持 151.80~155.25 2.86 3.45 4.50 5.60 48.43 40.14 30.78 24.73 

603730 CH 岱美股份 32.12 增持 34.44~36.08 1.56 1.64 1.94 2.20 20.59 19.59 16.56 14.60 

000625 CH 长安汽车 11.01 买入 13.53~13.94 -0.55 1.20 1.05 1.21 -20.02 9.18 10.49 9.10  
资料来源：华泰证券研究所 
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图表1： 汽车行业覆盖公司中报预测 

子版块 公司名称 公司代码 评级 目标价区间 归母净利润（人民币百万元） 

    （元） 1Q20 yoy 2Q20E yoy 1H20E yoy 

乘用车整车 广汽集团 601238 CH 增持 10.41~11.28  118  -96%  1,499  -30%  1,617  -67% 

乘用车整车 长城汽车 601633 CH 增持 9.00~9.50  -650  -184%  1,803  243%  1,153 -24% 

乘用车整车 长安汽车 000625 CH 买入 13.53~13.94  631  扭亏 1,870 扭亏  2,500 扭亏 

乘用车整车 上汽集团 600104 CH 买入 24.64~26.40  1,121  -86%  4,962  -10%  6,083  -56% 

乘用车整车 比亚迪 002594 CH 增持 61.95~63.13  113  -85%  1,587  125%  1,700  17% 

汽车零配件 三花智控 002050 CH 增持 22.79~23.32  211  -18%  456  5%  667  -4% 

汽车零配件 银轮股份 002126 CH 买入 14.19~14.62  93  -15%  130  40%  223  11% 

汽车零配件 星宇股份 601799 CH 增持 151.80~155.25  160  -6%  212  25%  371  9% 

汽车零配件 伯特利 603596 CH 买入 42.12~43.29  104  -12%  97  31%  202  5% 

汽车零配件 拓普集团 601689 CH 买入 23.18~23.79  114  0%  140  44%  254  21% 

汽车零配件 德赛西威 002920 CH 增持 49.14~49.92  55  27% 160 172% 215  110% 

汽车零配件 福耀玻璃 600660 CH 增持 23.76~24.84  460  -24%  578  -36%  1,038  -31% 

汽车零配件 岱美股份 603730 CH 增持 34.44~36.08  157  -3%  107  -28%  263  -15% 

汽车零配件 华域汽车 600741 CH 增持 22.40~24.00  135  -93%  891  -41%  1,026  -70% 

汽车零配件 均胜电子 600699 CH 买入 21.46~22.20  59  -79%  75  -68%  135  -74% 

汽车零配件 爱柯迪 600933 CH 买入 15.68~16.80  97  5%  100  -8%  197  -2% 

汽车零配件 科博达 603786 CH 增持 58.95~61.57  96  23%  136  3%  232  10% 

汽车零配件 新坐标 603040 CH 买入 36.48~40.32  27  -2%  33  18%  60  8% 

汽车零配件 精锻科技 300258 CH 买入 11.96~13.00  31  -53%  31  -49%  62  -51% 

汽车零配件 继峰股份* 603997 CH 增持 8.00~8.80  -48    -270    -318   

商用车 潍柴动力 000338 CH 买入 18.60~19.84  2,064  -20%  3,452  28%  5,516  4% 

商用车 威孚高科 000581 CH 买入 23.00~23.87  550  -20%  851  50%  1,401  12% 

商用车 一汽解放* 000800 CH 增持 11.21~11.94  182    1,870    2,052   

汽车服务 广汇汽车 600297 CH 买入 4.46~4.95  -397  -150%  780 10%  382 -75% 

汽车服务 中国汽研 601965 CH 增持 10.83~11.40  62  -34%  109  15%  171  -10% 

资料来源：Wind，华泰证券研究所（继峰股份、一汽解放因为并购口径发生变化，上半年归母净利润不可比） 

 

重点推荐标的 

广汇汽车（600297 CH，买入，目标价：4.46 ~ 4.95 元） 

公司是国内经销商龙头，车保有量的稳定增长以及车龄提高带来的维修保养需求增加，盈

利能力有望持续改善。我们预计公司 2020-2022 年实现归母净利润 20.87、26.09、30.18

亿元，对应 EPS 分别为 0.26、0.32、0.37 元，维持公司 2020 年 0.9~1.0 倍 PB 估值，维

持目标价 4.46~4.95 元，维持“买入”评级。 

 

风险提示：销量不及预期，经济周期下行，汽车消费促进政策出台。 

 

潍柴动力（000338 CH，买入，目标价：18.6 ~ 19.84 元） 

公司是中国领先的重卡整车及重卡发动机制造商，将受益于重卡需求持续维持在较高的景

气度，我们预计公司 2020-2022 年 EPS 分别为 1.24/1.40/1.49 元，基于 2020年 15-16x PE

估值，给予公司目标价 18.60~19.84 元。 

 

风险提示：重卡销量不及预期；利润率不及预期；凯傲受疫情冲击严重。 

 

星宇股份(601799 CH，增持，目标价：151.8-155.25 元) 

公司是车灯行业国产替代先锋。车灯单车价值量大，行业空间广阔；受益于 LED 化和智

能化趋势，单车价值量提升，中长期成长路径清晰；公司具有成本控制和客户响应的优势，

在车企控制成本的大背景下，市占率有望进一步提升；公司在塞尔维亚建厂，全球化发展

迈出第一步，为公司长期成长奠定基础；Q2，国内乘用车批发销量同比增速有望转正，公

司客户一汽大众等销量表现有望超越行业，我们预计公司 Q2 归母净利润同比+25%，预

计公司 20-22 年实现 EPS3.45、4.50、5.60 元，维持公司 2020 年 44~45 倍 PE 估值，维

持目标价 151.8~155.25 元，维持 “增持”评级。 

 

风险提示：汽车销量不达预期，海外建厂进度不及预期，产品开发不及预期。 
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岱美股份（603730 CH，增持，目标价：34.44 ~ 36.08 元） 

公司以遮阳板业务为核心业务，并渗透头枕和顶棚控制器等业务，产品多元化，助力公司

成长。我们认为公司拓展日系客户，市占率有望进一步提升，随着公司海外业务整合成功，

盈利能力有望提升。考虑到全球疫情影响，我们预计公司 20-22 年归母净利约 6.55、7.76、

8.82 亿元，EPS 分别约为 1.64、1.94、2.20 元，维持公司 2020 年 21~22 倍 PE 估值，

维持目标价区间 34.44~36.08 元，维持“增持”评级。 

 

风险提示：中美贸易摩擦加大，公司海外拓展不及预期。 

 

长安汽车（000625 CH，买入，目标价：13.53 ~ 13.94 元） 

长安自主和长安福特均进入强车型周期，销量和盈利均有望出现较大改善。考虑到长安福

特利润恢复情况略低于我们此前预期，我们预计 20-22 年归母净利润为 58、50.5、58 亿

元，对应 EPS1.20、1.05、1.21 元，维持公司 2020 年扣非后利润（EPS0.41 元）33~34

倍 PE 估值，考虑到公司处于强车型周期，降本完成后归母净利润改善潜力大，维持目标

价 13.53~13.94 元，维持“买入”评级。 

 

风险提示：国内乘用车销量不达预期，新车型销量不达预期。 

 

图表2： 重点公司估值表（截至 20200727） 

      收盘价  目标价 EPS（元） PE（倍） 市值 

代码 公司 评级 （元） （元） 2020E 2021E 2022E 2020E 2021E 2022E （亿元） 

   600297 CH 广汇汽车 买入 4.24 4.46~4.95 0.31 0.40 0.46 13.5 10.7 9.2 343.9 

000338 CH 潍柴动力 买入 16.29 18.60~19.84 1.24 1.35 1.49 13.1 12.0 11.0 1276.8 

601799 CH 星宇股份 增持 138.50 151.80~155.25 3.34 4.21 5.16 41.4 32.9 26.8 382.5 

603730 CH 岱美股份 增持 32.12 34.44~36.08 1.57 1.95 2.28 20.5 16.5 14.1 128.7 

000625 CH 长安汽车 买入 11.01 13.53~13.94 0.81 0.95 1.16 13.5 11.6 9.5 463.7 

 

平均值 

 

    22.1 18.0 15.3   

资料来源：Wind，华泰证券研究所（盈利预测来自 Wind 一致预期，评级和目标价来自华泰证券研究所）  

 

风险提示 

汽车销量不达预期：由于疫情影响宏观经济发展，汽车需求存在不确定性，可能导致汽车

销量不达预期。 

 

海外复苏不达预期：由于海外疫情影响，可能海外汽车需求和复工复产进度不达预期。 
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