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需求低迷盈利下探，等待行业复苏机会
主要财务信息 
（百万元） 2008A 2009A 2010A 2011E 2012E

主营业务收入 19,193     20,361     28,904     33,468     37,925     
（+/-） 11% 6% 42% 16% 13%

主营业务利润 1,655 1,638 2,834 3,239 3,797

（+/-） -22% -1% 73% 14% 17%

净利润 473 428 673 546 669

（+/-） -34% -10% 57% -19% 23%

每股盈利（元） 1.13 1.02 1.60 1.30 1.60
（+/-） -49% -10% 57% -19% 23%

市盈率 14.9 16.5 10.5 12.9 10.5

市净率 2.83 2.47 2.02 1.95 1.82
EV/EBITDA 8.47 7.84 6.70 6.71 5.85

净资产收益率 21.0% 16.0% 21.2% 15.4% 17.9%

ROCE 15.1% 10.9% 14.2% 11.2% 12.2%

每股经营现金流(元) (0.2) 0.8 0.7 5.3 2.6

股价/经营现金 (80.0) 21.4 22.8 3.2 6.4

股票信息 
A股

当前股价 人民币16.8
股票代码 000951.CH
日成交量（百万股） 2.2
52周最高价/最低价 人民币33.5/15.45
发行股数 （百万股） 419
其中：流通股（百万股） 419
总市值（百万元） 7046
主要股东 (持股比例） 中国重汽（香港）有限公司(63.78％)

最近估值走势 
上周 1个月 3个月 年初至今

[000951.CH] +5.09 +3.78 -6.22 +0.27
[A股指数] +2.36 -4.28 +0.66 -7.15
[中金汽车指数] +3.51 -4.97 +0.06 -6.48

最近估值走势 
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资料来源：彭博资讯、公司信息、中金公司研究部 

2011 年上半年业绩符合预期： 
2011 年上半年，公司实现销售收入 160.95 亿元，同比下滑 2.8%；
实现净利润 3.03 亿元，同比下滑 45.2%，对应摊薄后每股收益
0.72 元，符合我们的预期。2 季度单季，公司实现销售收入 91.94
亿元，同比下滑 12.9%，环比增长 33.2%，实现净利润 2.09 亿元，
对应每股盈利 0.50 元，同比下滑 44.7%，环比增长 124.0%。上
半年公司共计提了 0.82 亿元资产减值损失。 
正面： 
► 销量同比基本持平。上半年，公司销售重卡 6.17 万辆，同

比增长 1.0%，销售状况略好于行业水平。2 季度公司重卡销
售 3.66 万辆，同比下滑 6.0%。 

► 桥箱公司盈利小幅增长 6%，盈利贡献提升至 57%，体现出
核心零部件业务对原材料波动较强的抵御能力。 

► 期间费用率同比下降 1.0 个百分点至 4.7%。 
负面： 
► 需求成本双重压力，毛利率大幅下滑；在需求低迷以及原材

料成本上升双重压力下，公司上半年毛利率同比下滑 2.1 个
百分点至 8.9%。 

发展趋势： 
3 季度重卡业务依旧在低位反弹，4 季度反弹高度有赖经济走势
进一步明朗。在经历 7 月份销售低点后，预计公司销量将从 8 月
份起开始反弹，但受制于国内较弱经济走势以及下半年自卸车的
传统淡季，预计整体反弹力度有限，同比仍将呈现下滑。 

下行风险逐渐消化，期待明年盈利弹性。在成本和需求双重冲击
下，公司毛利率和 ROE 均低于近年平均水平，尽管 3 季度仍有
一定下行空间，但在行业需求回暖后，明年盈利或具备向上弹性。

盈利预测： 
下调公司 2011/2012 年盈利预测至每股 1.30 元和 1.60 元。 

估值与建议： 
目前股价对应 2011 年 PE 和 PB 分别为 12.9 倍和 2.0 倍，PE 估值
处于行业中端，PB 估值低于其历史平均水平（2.6 倍）。短期来
看，公司在成本压力持续高位以及宏观政策收紧下盈利能力较难
明显改善；但公司行业地位依旧稳定，且产能扩张较小，待行业
需求转好时公司将面临较大盈利弹性，维持公司审慎推荐评级，
长期投资者可择机介入。 
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图表 1: 季度盈利分析 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司数据，中金公司研究部 

图表 2: 公司产品季度产销量及增速 
 

 

资料来源：公司数据，中金公司研究部 

图表 3: 公司产品季度销售均价走势 
 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司数据，中金公司研究部 

单位：辆 1Q10 2Q10 3Q10 4Q10 1Q11 2Q11 QoQ YoY 1H11 YoY
重卡销量 22,154   38,926   23,800   24,432   25,076   36,603   46.0% -6.0% 61,679   1.0%
重卡产量 38,000   39,777   18,700   35,111   38,227   22,700   -40.6% -42.9% 60,927   -21.7%
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万元

季度数据 半年度数据 中金评论

1Q10 2Q10 3Q10 4Q10 1Q11 2Q11 QoQ YoY 1H10 1H11 YoY

营业收入 6,010     10,553   6,180     6,161     6,901     9,194     33.2% -12.9% 16,563   16,095   -2.8%
上半年，公司销售重卡 6.17万
辆，同比增长1.0%。2季度，销售

重卡3.66万辆，同比下滑6.0%
营业成本 5,394     9,363     5,526     5,783     6,242     8,428   35.0% -10.0% 14,757 14,669 -0.6%
毛利 616       1,189    653       376       653       759     16.3% -36.1% 1,805  1,412  -21.8%
销售费用 214       411       173       211       236       182     -22.8% -55.8% 625     418     -33.2%
管理费用 88         144       185       -18        150       30       -80.0% -79.3% 232     180     -22.6%
财务费用 38         45         70        45         60         91       50.6% 100.9% 83       151     81.7%

资产减值损失 -        10         -        181       16         66         299.5% 582.8% 10         82         753.7%

营业利润 276       578       226       -43       191       391     105.0% -32.4% 855     581     -32.0%
营业外收入 1           3           15        18         4           3         -17.9% -5.6% 4         7         82.3%
营业外支出 0           1           3          4           0           7         1429.3% 514.5% 1         8         463.1%
利润总额 277       581       237       -28       194       387     99.1% -33.4% 857     581     -32.2%
所得税 58         86         23        23         65         42       -35.5% -51.0% 144     108     -25.5%
少数股东损益 45         116       57        -14        35         135     282.8% 16.8% 160     170     6.2%
净利润 174       379       157       -37       93         209     124.0% -44.7% 552     303     -45.2%
每股收益 0.41      0.90      0.37      -0.09    0.22      0.50    124.0% -44.7% 1.32    0.72    -45.2%

财务指标

毛利率 10.3% 11.3% 10.6% 6.1% 9.5% 8.3% 3.4% -0.8% 10.9% 8.8% -2.1%
销售费用率 3.6% 3.9% 2.8% 3.4% 3.4% 2.0% 0.0% -0.1% 3.8% 2.6% -1.2%
管理费用率 1.5% 1.4% 3.0% -0.3% 2.2% 0.3% 2.5% 0.7% 1.4% 1.1% -0.3%
财务费用率 0.6% 0.4% 1.1% 0.7% 0.9% 1.0% 0.1% 0.2% 0.5% 0.9% 0.4%
营业利润率 4.6% 5.5% 3.7% -0.7% 2.8% 4.3% 3.5% -1.8% 5.2% 3.6% -1.5%
净利润率 2.9% 3.6% 2.5% -0.6% 1.4% 2.3% 2.0% -1.5% 3.3% 1.9% -1.5%
有效所得税率 21.1% 14.8% 9.6% -81.0% 33.7% 10.9% 114.7% 12.6% 16.9% 18.5% 1.7%
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图表 4: 盈利预测调整表 
 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司数据，中金公司研究部 

图表 5: 历史和预测财务数据 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司数据，中金公司研究部 

实际值 调整前 调整后 变化 调整前 调整后 变化

主营业务收入 28,904   33,468   33,468   0.0% 37,925   37,925   0.0%

主营业务利润 2,834     3,292     3,239     -1.6% 3,822     3,797     -0.7%

营业费用 1,009     1,394     1,394     0.0% 1,619     1,619     0.0%

管理费用 399        607        607        0.0% 699        699        0.0%

财务费用 198        214        214        0.1% 223        223        0.3%

税前利润 1,067     1,004     950        -5.4% 1,199     1,174     -2.1%

所得税 190        198        185        -6.8% 233        227        -2.7%

少数股东收益 204        220        219        -0.1% 278        278        -0.1%

净利润 673        586        546        -6.9% 688        669        -2.8%

每股收益（元） 1.60       1.40       1.30       -6.9% 1.64       1.60       -2.8%

利润表（百万元）
2010A 2012E2011E

损益表（百万元） 2006A 2007A 2008A 2009A 2010A 2011E 2012E
主营业务收入净额 9,470    17,335  19,193  20,361  28,904  33,468  37,925  
主营业务利润 970       2,132    1,655    1,638    2,834    3,239    3,797    
营业费用 -246      -482      -529      -627      -1,009   -1,394   -1,619   
管理费用 -209      -289      -313      -281      -399      -607      -699      
资产减值损失 -            -50        -42        13         -191      -107      -121      
财务费用 -87        -128      -24        -56        -198      -214      -223      
营业利润 427       1,183    747       688       1,038    916       1,134    
税前利润 423       1,188    773       704       1,067    950       1,174    
所得税 -142      -259      -154      -126      -190      -185      -227      
净利润 224       717       473       428       673       546       669       
现金流量表（百万元）

经营活动现金流净额 481       -38        -88        330       309       2,223    1,094    
投资活动现金流净额 -38        -369      -755      -204      -443      -332      -332      
融资活动现金流净额 647       998       1,599    980       -1,215   67         57         
资产负债表（百万元）

流动资产 6,463    7,989    9,588    13,426  16,647  16,993  19,277  
固定资产 991       1,317    1,936    2,233    2,309    2,281    2,250    
流动负债 6,008    6,359    8,793    11,198  15,074  15,014  16,618  
长期负债 86         700       85         1,702    633       774       1,001    
股东权益 1,318    2,018    2,491    2,856    3,486    3,613    3,862    
总资产 7,727    9,605    11,794  16,063  19,705  20,132  22,491  
财务指标

毛利率 10.2% 12.3% 8.6% 8.0% 9.8% 9.7% 10.0%
息税前利润率 5.4% 7.6% 4.0% 3.7% 4.3% 3.4% 3.6%
净利润率 2.4% 4.1% 2.5% 2.1% 2.3% 1.6% 1.8%
净资产收益率 17.0% 35.6% 19.0% 15.0% 19.3% 15.1% 17.3%
总资产收益率 3.4% 8.3% 4.4% 3.1% 3.8% 2.7% 3.1%
总资产负债率 78.9% 73.5% 75.3% 80.3% 79.7% 78.4% 78.3%
流动比率 1.1        1.3        1.1        1.2        1.1        1.1        1.2        
速动比率 0.8        0.8        0.8        0.9        0.6        0.7        0.7        
应收帐款周转期 29.0      23.6      33.4      46.3      50.3      50.3      50.3      
存货周转期 65.4      52.6      55.1      53.6      72.9      72.9      72.9      
分红比例 0.0% 0.0% 13.3% 9.8% 62.4% 76.9% 62.7%
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图表 6: 可比公司估值表 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 

公司名称 类别 股价 市值 CAGR
人民币美元汇率 11-8-28 百万美元 09A 10A 11E 12E 09A 10A 11E 12E 09A 10A 11E 12E 09A 10A 11E 12E 09-12
中国A股上市公司

潍柴动力 CV 41.42           9,934          20.3   10.2   8.4     7.1     5.9     3.7     2.5     1.8     11.3   8.9     8.1     8.1     76% 99% 21% 18% 30%
中国重汽 CV 16.80           1,103          16.5   10.5   12.9   10.5   2.5     2.0     2.0     1.8     7.3     5.3     4.6     4.6     -10% 57% -19% 23% 12%
宇通客车 CV 21.11           1,718          19.5   12.8   10.3   7.6     5.1     4.4     3.6     2.9     12.8   11.6   10.0   10.0   6% 53% 24% 36% 27%
福田汽车 CV 8.21             2,712          16.7   10.5   11.0   8.9     4.3     2.1     1.9     1.7     10.8   7.4     6.5     6.5     200% 59% -4% 24% 17%

江铃汽车 CV 23.22           3,138          19.0   11.7   9.5     7.6     4.1     3.3     2.7     2.2     13.9   11.8   10.4   10.4   35% 62% 23% 25% 26%

东风汽车 CV 4.04             1,265          25.4   14.2   12.2   10.2   1.5     1.4     1.3     1.2     28.4   12.5   8.1     8.1     1% 80% 16% 20% 26%

江淮汽车 CV/PV 8.67             1,749          33.3   9.6     10.2   8.7     2.6     2.1     1.8     1.5     9.3     6.5     5.8     5.8     488% 246% -6% 17% 40%

长安汽车 PV 4.45             3,368          19.2   10.6   10.5   8.7     2.4     2.0     1.4     1.2     35.9   15.1   12.5   12.5   4497% 81% 1% 21% 22%

上海汽车 PV 15.97           23,108        26.6   12.8   8.9     7.7     2.5     2.2     2.3     2.0     35.2   7.8     6.8     6.8     905% 108% 44% 15% 36%

中大股份 Dealer 11.65           1,202          27.8   15.3   12.8   11.3   3.2     2.6     2.2     1.9     12.6   8.0     6.8     6.8     30% 81% 20% 13% 25%

中鼎股份 Parts 13.01           1,214          38.7   24.9   18.6   14.7   9.3     7.3     5.4     4.0     21.1   14.7   12.4   12.4   50% 55% 34% 27% 27%

华域汽车 Parts 10.60           4,287          17.9   10.9   8.4     7.0     2.2     1.9     1.7     1.5     12.3   9.2     7.9     7.9     49% 64% 29% 21% 27%

一汽富维 Parts 27.87           923             16.6   10.3   9.9     8.1     3.6     2.7     2.2     1.8     n.a. n.a. n.a. n.a. 87% 61% 4% 22% 20%

福耀玻璃 Parts 9.44             2,960          16.9   10.6   10.5   8.6     4.3     3.2     2.9     2.5     10.7   9.3     7.8     7.8     355% 60% 0% 23% 18%

银轮股份 Parts 19.25           392             46.4   19.2   17.6   14.5   4.9     3.9     2.0     1.8     13.8   11.0   9.2     7.4     24% 142% 9% 21% 34%

平均 19.2   11.7   10.5   8.7     2.7     2.2     2.0     1.8     12.3   8.9     7.9     7.8     50% 59% 14% 18% 20%

平均－商用车 19.9   11.1   10.7   8.8     3.4     2.1     1.9     1.8     11.0   8.2     7.3     7.3     20% 60% 15% 21% 26%

平均－乘用车 22.9   11.7   9.7     8.3     2.6     2.2     2.1     1.9     35.2   7.8     6.8     6.8     491% 62% 14% 8% 17%

平均－零部件 16.8   12.2   11.3   10.4   3.1     2.4     1.9     1.8     12.3   9.3     8.0     7.9     51% 56% 13% 10% 18%

香港上市公司

潍柴动力 CV 33.80           9,934          13.5   6.8     5.6     4.8     3.9     2.5     1.6     1.2     11.9   6.2     13.8   11.7   76% 99% 21% 18% 30%

庆铃汽车 CV 2.40             764             24.0   20.0   16.4   14.1   0.8     0.8     0.8     0.8     n.m. n.m. n.m. n.m. 43% 20% 22% 16% 14%

华晨汽车 PV 8.19             5,249          n.m. 32.2   23.1   17.2   8.1     6.5     5.1     4.0     25.2   53.8   37.0   32.0   n.m. n.m. 39% 34% n.m.

吉利汽车 PV 2.11             2,017          10.1   11.0   9.1     7.8     2.4     1.9     1.6     1.3     7.1     5.3     4.7     3.9     26% -8% 20% 18% 7%

广汽集团 PV 8.15             6,427          15.1   8.9     11.4   8.8     n.m. 2.0     1.7     1.5     5.9     4.0     4.0     3.3     21% 70% -22% 28% 14%

长城汽车 CV/PV 10.04           3,526          22.0   8.3     6.3     5.0     3.0     2.2     1.7     1.4     19.1   6.8     2.3     2.1     99% 164% 33% 26% 45%

东风汽车 PV 11.40           12,599        12.9   7.3     6.9     6.0     2.9     2.1     1.7     1.4     5.6     3.4     3.4     3.0     58% 76% 7% 14% 21%

中国重汽 CV 4.94             1,750          11.6   7.5     6.1     4.3     0.7     0.6     0.6     0.5     n.m. n.m. n.m. n.m. 10% 54% 23% 41% 28%

中升集团 Dealer 12.52           3,065          41.6   19.0   13.0   9.1     2.0     1.7     1.4     1.4     27.3   13.8   7.5     5.5     115% 119% 45% 43% 46%

大昌行 Dealer 9.60             2,241          24.6   12.4   10.8   8.7     3.2     2.6     2.2     1.8     17.1   11.2   7.8     6.4     26% 99% 15% 24% 30%
信义玻璃 Parts 4.36             2,033          20.5   10.1   8.7     6.9     2.9     2.4     2.1     1.8     18.0   8.5     6.5     5.1     9% 103% 16% 27% 31%
敏实集团 Parts 8.10             1,118          11.6   8.9     8.3     7.2     1.9     1.3     1.2     1.0     6.1     4.7     4.2     3.4     47% 31% 6% 16% 13%

平均 15.1   9.5     8.9     7.5     2.9     2.1     1.7     1.4     14.5   6.5     5.6     4.5     43% 76% 21% 25% 28%

平均－商用车 13.5   7.5     6.1     4.8     0.8     0.8     0.8     0.8     11.9   6.2     13.8   11.7   43% 54% 22% 18% 28%

平均－乘用车 14.0   8.9     9.1     7.8     3.0     2.1     1.7     1.4     7.1     5.3     4.0     3.3     42% 73% 20% 26% 18%

平均－零部件 16.0   9.5     8.5     7.0     2.4     1.9     1.6     1.4     12.0   6.6     5.3     4.3     28% 67% 11% 21% 22%

欧洲及美国上市公司

曼 CV 58.25           12,238        n.m. 12.0   7.9     7.7     1.7     1.4     1.2     1.1     10.9   8.9     5.0     5.0     n.m. n.m. 52% 3% n.m.
斯堪尼亚 CV 106.30         13,562        75.4   9.3     8.5     8.4     3.6     2.8     2.4     2.1     10.1   5.3     6.7     6.5     -87% 707% 10% 1% 73%
沃尔沃 CV 72.55           24,551        n.m. 13.5   8.0     6.6     2.2     2.0     1.7     1.4     n.m. 7.8     5.9     5.3     n.m. n.m. 70% 20% n.m.
帕卡 CV 35.80           13,085        115.5 28.6   13.6   10.0   2.6     2.4     2.1     1.9     15.8   12.6   9.1     7.1     -89% 303% 110% 36% 84%
戴姆勒 CV/PV 35.24           54,457        n.m. 8.2     6.6     6.0     1.2     1.0     0.9     0.9     26.8   7.8     6.1     5.7     n.m. n.m. 25% 10% n.m.
菲亚特 CV/PV 4.17             7,399          n.m. 9.9     5.2     4.2     0.5     0.4     0.4     0.4     5.5     4.6     2.4     1.9     n.m. n.m. 90% 23% n.m.

雷诺 PV 26.32           11,285        n.m. 2.1     3.8     3.0     0.5     0.3     0.3     0.3     13.2   8.1     7.6     7.3     n.m. n.m. -45% 24% n.m.

标志 PV 19.36           6,570          n.m. 3.9     3.7     3.1     0.4     0.3     0.3     0.3     11.8   6.0     6.0     5.6     n.m. n.m. 5% 19% n.m.

宝马 PV 53.66           49,579        173.1 10.9   7.1     7.1     1.8     1.5     1.3     1.1     8.7     5.6     6.2     6.3     -37% 1484% 53% 0% 122%

大众 PV 98.92           69,280        41.8   6.5     5.0     5.0     1.1     1.0     0.7     0.6     10.0   6.5     5.6     5.3     -80% 541% 30% 0% 70%

福特汽车 CV/PV 10.40           39,518        11.4   5.5     5.4     5.6     n.m. n.m. 5.4     2.8     16.2   6.8     8.5     7.7     n.m. 109% 2% -4% 19%

通用汽车 CV/PV 22.87           35,718        3.9     n.m. n.m. n.m. 0.9     0.7     0.6     n.m. n.m. 2.2     1.9     1.7     30% n.m. n.m. n.m. n.m.

玛格纳 Parts 36.48           8,830          n.m. 8.6     7.8     7.1     1.1     1.1     1.0     0.9     17.7   3.9     3.5     3.1     n.m. n.m. 11% 9% n.m.

博格华纳 Parts 68.44           7,502          297.6 20.7   15.5   12.4   3.7     3.4     3.0     2.3     23.9   11.4   8.0     6.8     n.m. 1339% 33% 25% 121%

奥托立夫 Parts 52.61           4,697          438.4 7.8     7.6     7.1     1.9     1.7     1.4     1.2     12.6   4.2     4.0     3.7     -95% 5542% 2% 7% 180%

爱尔铃克铃尔 Parts 15.53           1,427          26.8   14.0   11.5   9.1     3.0     2.0     1.8     1.6     9.1     6.2     5.5     4.8     -16% 91% 22% 26% 31%

法雷奥 Parts 32.63           3,719          n.m. 6.7     5.9     5.2     2.0     1.4     1.2     1.0     5.2     2.8     2.6     2.4     n.m. n.m. 15% 12% n.m.

平均 75.4   9.0     7.4     6.9     1.8     1.4     1.3     1.1     11.4   6.1     5.8     5.3     -80% 624% 24% 11% 79%

平均－商用车 95.4   12.8   8.2     8.0     2.4     2.2     1.9     1.7     10.9   8.4     6.3     5.9     -88% 505% 61% 12% 79%

平均－乘用车 26.6   6.5     5.2     5.0     0.9     0.7     0.6     0.6     11.8   6.2     6.1     5.7     -37% 541% 25% 10% 70%

平均－零部件 297.6 8.6     7.8     7.1     2.5     1.8     1.6     1.4     11.3   5.1     4.6     4.1     -55% 1339% 15% 12% 121%

日本上市公司

五十铃 CV 325              7,193          65.5   10.7   8.4     8.0     1.9     1.7     1.4     1.2     14.0   5.7     5.4     4.6     n.m. 514% 27% 5% 69%
日野汽车 CV 414              3,103          n.m. n.m. 18.2   10.6   1.1     1.2     1.2     1.0     7.9     5.3     5.0     4.3     n.m. n.m. n.m. 72% n.m.

日产 PV 674              39,742        64.8   8.8     9.0     7.0     1.0     1.0     0.9     0.8     6.5     5.4     6.4     5.4     n.m. 635% -3% 30% 75%

丰田 CV/PV 2,768           124,483      41.4   21.3   18.8   10.6   0.8     0.8     0.8     0.8     12.0   11.4   13.2   9.4     n.m. 95% 13% 77% 41%

马自达 PV 162              3,762          n.m. n.m. n.m. 12.3   0.6     0.7     0.7     0.6     3.4     3.4     9.1     6.3     n.m. n.m. n.m. n.m. n.m.

本田 PV 2,445           57,767        16.5   8.3     14.1   8.2     1.0     1.0     0.9     0.9     7.4     6.5     8.8     6.2     96% 100% -41% 73% 19%

铃木 PV 1,549           11,335        24.7   19.2   15.1   12.9   0.9     0.9     0.9     0.8     3.2     2.9     3.0     2.6     2% 29% 27% 18% 18%

电装 Parts 2,376           27,397        26.1   13.4   16.6   9.9     1.0     1.0     0.9     0.9     4.6     4.5     4.8     3.8     n.m. 95% -19% 67% 27%

爱信精机 Parts 2,491           9,574          42.2   10.1   11.1   8.2     1.1     1.0     0.9     0.9     3.9     3.6     3.6     3.0     n.m. 319% -10% 35% 51%

丰田纺织 Parts 1,101           2,695          29.8   17.8   13.3   8.2     1.2     1.2     1.1     1.0     4.0     3.5     3.6     3.0     n.m. 67% 34% 62% 38%

捷太格特 Parts 903              4,030          n.m. 15.2   11.8   8.6     1.0     1.0     0.9     0.8     8.7     4.9     4.5     3.9     n.m. n.m. 29% 37% n.m.

平均 35.6   13.4   13.7   8.6     1.0     1.0     0.9     0.9     6.5     4.9     5.0     4.3     49% 97% 13% 50% 39%

平均－商用车 65.5   10.7   13.3   9.3     1.5     1.5     1.3     1.1     11.0   5.5     5.2     4.4     n.m. n.m. 27% 38% 69%

平均－乘用车 33.1   14.0   14.6   10.6   0.9     0.9     0.9     0.8     6.5     5.4     8.8     6.2     49% 97% 5% 51% 30%

平均－零部件 29.8   14.3   12.6   8.4     1.0     1.0     0.9     0.9     4.3     4.0     4.1     3.4     n.m. 95% 10% 50% 38%

市盈率 市净率 EV/EBITDA EPS 增长率 %
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图表 7: 历史 P/E 和 P/B 区间 
P/E P/B  

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 
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