
 

汽车行业周报：“平台+生态”

战略赋能造车 华为扩大智能

汽车“朋友圈” 
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汽车周期定位：目前汽车行业库存周期处于被动补库阶段本轮主动补

库周期结束，行业确认于 5 月开始进入被动补库阶段，被动补库阶段汽车

板块的投资特征是板块内部滞涨股补涨。 

汽车零部件板块迎来中期、长期配置性机会 

汽车周期当下周期定位利于零部件板块估值修复：汽车行业销量增速

呈显著的周期特征，景气度受库存周期驱动。2019 年四季度汽车周期触底，

在经历了 2020 年全年的被动去库（复苏期）及 2021 年上半年的主动补库

（过热期）后，行业现阶段处于被动补库（滞涨期）。滞涨期汽车板块的投

资特征为板块内部滞涨股补涨。在经历了行业的复苏期和过热期之后，滞

涨期内零部件板块为主要的滞涨板块，后续随着芯片供给的“正常化”，

行业补库会带动零部件行业收入端增速上行。 

汽车零部件为行业下一轮产能周期主要的投资方向，有望诞生全球龙

头企业：2011 年 SUV 渗透率超越 10%，开启了行业 10 年左右的朱格拉

周期。2021 年电动车渗透率超过 10%，汽车作为重要的智能硬件，电子

电气架构正在由分布式到域集中转变。十年轮回，智能电动车渗透率快速

提升并正在开启行业新一轮朱格拉周期。电动化的前半场造就了宁德时代

等一批全球龙头公司，智能化的后半场，有望在未来 10 年造就新一批全球

汽车零部件龙头企业，汽车零部件板块为未来 10 年产能周期主要的投资方

向。 

如何挑选汽车零部件公司：我们认为汽车电子电器架构由分布式向三
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域集中的趋势会成为汽车零部件重要的选股线索。其中智能座舱域建议关

注德赛西威，自动驾驶域中线控底盘渗透率有望在下一轮汽车库存周期中

加速提升。推荐龙头中鼎股份，建议关注拓普集团和亚太股份。 

投资建议 

本轮主动补库周期结束，行业于 5 月开始进入被动补库阶段，乘用车

板块经过复苏期估值修复充分，较零部件板块溢价明显，乘用车板块仅存

在波段机会。与此同时乘用车利润增速低于零部件，补库周期开启后板块

估值开始震荡或收缩，业绩为王。汽车板块内大概率发生子行业轮动，零

部件板块有望成为最优配置。 

乘用车板块建议关注吉利汽车、广汽集团（2238.HK）、长城汽车和长

安汽车；零部件板块推荐中鼎股份、亚太股份、兆丰股份，建议关注德赛

西威（通信组覆盖）。 

风险提示 

房地产对消费挤压及芯片断供导致汽车销量不及预期；原材料成本超

预期上行导致汽车行业毛利率低预期等。 
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