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推荐股票 

 

股票代码 

比亚迪股份 1211.HK 

广汽集团 2238.HK 

小鹏汽车 XPEV.US 

碧桂园服务 6098.HK 

             

恒大证券研究中心分析员: 

 

 

把握政策扶持的两个行业 

•  消费政策加速落地支持修复，预料交付 5 月反弹 6 月始放缓： 

5 月份以来，从中央到地方增指标、发补贴、旧换新等措施接连

出台, 以加快释放消费潜力、提振汽车等大宗消费。近期广东、

海南、浙江等地方对汽车消费的激励政策频出，加上国家鼓励新

能源汽车下乡，我国 6 月的汽车销量有望环比改善。但我们预计

新能源汽车 6 月环比及同比增速将会放缓，原因在于今年 3 月的

新能源汽车涨价潮的影响逐步浮现。但是，由于近期消费支持政

策带动，加上预料 2023 年购置补贴全面退出，行业有望在 2022

年第 4 季度迎来交付量的高峰。(详见：新能源汽车行业月报) 

 

•  工业和信息化部发布《关于开展 2022 汽车下乡活动的通知》： 

5 月 31 日，新一轮汽车下乡活动也正式启动，预料将在今年 5 月

份至 12 月份，在山西、吉林、江苏、浙江等 11 个省份开展新一

轮汽车下乡活动。第一次汽车下乡在 2009 - 2010 年，促进了当

时中国汽车工业的发展，满足消费者汽车首置需求；第二次汽车下

乡在 2020 - 2021 年，重点推广新能源汽车；此次汽车下乡与第

二次接近，同样专注于新能源汽车领域。 

 

• 政策托底房地产行业筑底确定性高，建议布局优质物企： 

2022 年以来政府对房地产调控政策放松进行积极表态，政府出台

的放松政策超过 200 条，近日针对房地产的放松政策继续由中央

和地方政府出台，房地产的托底意图明显。虽然从房地产成交数

据上看房地产行业尚未明显回暖，但我们认为随着托底政策发酵

及发力，房地产及相关物管行业筑底的确定性高，估值有望进一

步修复，尤其 2021 年业绩继续高增的物管板块。估值处于历史低

位的情况下是部署优质物企的良好时机，建议布局母企优质有规

模、外拓能力强大、业绩增长确定性高的碧桂园服务。 
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资料来源：Bloomberg 

 

图表 2：上期推荐股票一览 

 

公司 股票代码 推荐日期 推荐日前 

收市价 

最新 

收市价格 

涨跌幅 

   一周 两周 

阿里巴巴 9988.HK 2022-05-23 88.05 92.30 +3.35% +4.83% 

资料来源：Bloomberg 

 

图表 3：推荐股票两周表现 

 

 

 

资料来源：Bloomberg 

图表 1：推荐公司的基本面 

公司 股票 

代码 

市值 

(亿港元) 

市盈率

（倍） 

本年度预测

市盈率

（倍） 

股本报酬率

（%） 

市净率 

（倍） 

市销率

（倍） 

比亚迪 1211.HK 10,081 203.74 102.97 4.03 7.66 N/A 

广汽集团 2238.HK 1,616 8.37 6.89 8.67 0.69 0.80 

小鹏汽车 XPEV.US 1,612 N/A N/A N/A 2.54 10.51 

碧桂园服务 6098.HK 1,007 19.66 14.17 15.89 2.36 2.77 
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复工复产推进行业复苏，政策助力消费增长 

随着各地复工复产循序渐进、产业链有望逐步修复，加上汽车消费支

持政策加速落地，预料行业在 5 月后逐步修复。工信部组织搭建「汽

车产业链供应链畅通协调平台」，建立部省（市）协同联动机制，特别

是汽车主要生产点上海，通过重点推动上汽、特斯拉实现连续生产，

带动上下游 1200 多家零部件配套企业恢复物流运输和生产。上海第一

及二批共 1800 多家复工复产「白名单」企业中，「专精特新」中小企

业占比 14%，主要分布在汽车及集成电路，保障产业链供应链安全稳

定。根据国务院于 5 月 27日发布所示，日前工信部围绕长三角地区建

立重点产业链供应链「白名单」，并对 198 家「专精特新」中小企业进

行监测调度, 加速长三角产业链关键节点中小企业复工复产，截至 5

月 24 日，开复工企业 197家，复工率达 99%，人员返岗率 74%，产能

利用率 76%。 

 

新能源汽车行业已经见底并逐步修复。比亚迪 5 月交付超 10 万辆达

114,183 辆，环比上升 8.4%，比上月增速加快 7.3 pp.，同比升

250.4%，增幅比 2 月高位 747%低。其他车企 5 月销售数据正面，为行

业提供支持，包括广汽埃安 5 月销量 21056 台，同比增长 150%，环比

增长超过 1 倍；理想汽车 5 月交付 11,496 辆，同比增长 165.9%，环

比增长 175.9%。小鹏汽车 5 月共交付 10125 辆，同比增长 76.5%。哪

吒汽车 5 月交付 11009 辆新车，同比增长 144%。就整体汽车销售而

言，中汽协根据重点企业周报数据推算，2022 年 5 月汽车行业销量预

计完成 176.65 万辆，环比增长 49.59%，同比下降 17.06%，行业 4 月

见底后回升。 

 

消费政策加速落地支持修复，预料交付 5 月反弹 6 月始放缓： 

5 月份以来，从中央到地方增指标、发补贴、旧换新等措施接连出台, 

以加快释放消费潜力、提振汽车等大宗消费。近期广东、海南、浙江

等地方对汽车消费的激励政策频出，加上国家鼓励新能源汽车下乡，

我国 6 月的汽车销量有望环比改善。但我们预计新能源汽车 6 月环比

及同比增速将会放缓，原因在于今年 3 月的新能源汽车涨价潮的影响

逐步浮现。但是，由于近期消费支持政策带动，加上预料 2023 年购置

补贴全面退出，行业有望在 2022 年第 4 季度迎来交付量的高峰。 

 

消费政策加速落地支持修复，预料交付 5 月反弹 6 月始放缓： 

5 月份以来，从中央到地方增指标、发补贴、旧换新等措施接连出台, 

以加快释放消费潜力、提振汽车等大宗消费。近期广东、海南、浙江

等地方对汽车消费的激励政策频出，加上国家鼓励新能源汽车下乡，
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我国 6 月的汽车销量有望环比改善。但我们预计新能源汽车 6 月环比

及同比增速将会放缓，原因在于今年 3 月的新能源汽车涨价潮的影响

逐步浮现。但是，由于近期消费支持政策带动，加上预料 2023 年购置

补贴全面退出，行业有望在 2022 年第 4 季度迎来交付量的高峰。 

 

工业和信息化部发布《关于开展 2022 汽车下乡活动的通知》： 

5 月 31 日，新一轮汽车下乡活动也正式启动，预料将在今年 5 月份至

12 月份，在山西、吉林、江苏、浙江等 11 个省份开展新一轮汽车下乡

活动。第一次汽车下乡在 2009 - 2010 年，促进了当时中国汽车工业的

发展，满足消费者汽车首置需求；第二次汽车下乡在 2020 - 2021 年，

重点推广新能源汽车；此次汽车下乡与第二次接近，同样专注于新能源

汽车领域。 

 

考虑国家刺激汽车消费政策及复工复产及汽车下乡的开展，整体而言我

们对新能源汽车行业下半年销售表现乐观，建议关注车型价格较经济亲

民的车企：比亚迪股份(1211.HK)、广汽集团(2238.HK)、及小鹏汽车

(XPEV.US)。 

 

政策持续加大力度，推动房地产稳增长 

2022 年以来政府对房地产调控政策放松进行积极表态，全国多个城市

出台超过 200 条的放松政策，房地产托底意愿明显。地方政策上，近

日继续有多个地方放宽房地产政策，例如天津：申请个人住房公积金

贷款购买家庭首套住房的，贷款最高限额由 60 万元上调至 80 万元；

厦门：支持新就业大学生的住房需求，在厦门市稳定就业半年以上的

全日制本科以上毕业生可在岛内购买 1 套自住商品房；济南：户籍家

庭在二套房商业贷款首付比例由 60%下调至 40%，非济户籍家庭贷款首

付比例由 60%调整至 30%。 

 

中央政策上，5 月 23 日国务院常务会议召开部署稳经济一揽子措施，

提出了 6 方面 33 项稳经济措施，其中针对房地产的措施包括促消费和

有效投资，因城施策支持刚性和改善性住房需求，有助稳定房地产市

场健康发展；5 月 25 日国务院召开全国稳住经济大盘电视会议，释放

积极稳地产信号：1）房地产行业从去杠杆到稳杠杆模式，支持企业适

量加大杠杆，修正房企信贷收缩的现象。2）落实政治局会议的两个

“支持”，支持各地方完善房地产政策，支持刚性和改善性住房需求。 

加上早前央行下调 5 年期 LPR 15 基点至 4.45%，出现首次 5 年期降幅

大于 1 年期的情况，代表央行释放出中长期明确的稳增长、稳房贷信

号。我们认为虽然房地产基本面上例如成交数据尚未明显回暖，但有

见于政府回暖政策的频繁度和力度，房地产以及相关物管板块筑底的

确定性高，尤其 2021 年业绩继续高增的物管板块估值有望进一步修
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复。考虑到现时板块估值位于历史低位，在中长期投资的逻辑下推荐

部署。 

 

推荐：碧桂园服务 (6098.HK)  

碧桂园服务（公司）是中国物业管理公司行业的龙头企业,主要提供物

业管理服务、社区增值服务、非业主增值服务、「三供一业」业务、城

市服务和商业运营服务，其中 2021 年占比前三的依次为物业管理服

务、「三供一业」业务和社区增值服务，分别占总收入 47.8%、

12.9%、11.5%。 

 

母企为首批“示范房企”+自身外拓能力强 

2021 年下半年以来，房地产行业经历重大调整，民营房企融资极具困

难。近日，公司母企碧桂园地产被监管机构选为首批“示范房企”，并

在近期发行人民币债券“22 碧地 01”，为近期鲜有能够成功融资的民

营房企，亦代表其综合能力受国家高度肯定为优质房企，对旗下公司

的发展打上了强心针。而且，公司的外拓能力亦为行内较佳，2021 年

来至第三方的在管面积占 55%，比 2020 年提升了 27 个百分点，419 百

万平方米的第三方在管面积是主要物企中的最高。可见公司对于母企

的依赖性正在减少，外拓能力强，能够持续抢占市场份额，是房企脱

离高杠杆发展背景下物企的重大优势。 

 

业绩高增，估值吸引 

业绩方面，公司 2021 年收入达 288 亿元，同比增长 85%；归母净利润

达 40 亿元，同比增长 50%，为增长速度较快的大规模物企。同时，公

司的合约在管面积比达 1.88 倍，是主要物企中的最高，代表未来的增

长具有保障。估值上看，公司现时市盈率(PE)为 20.7倍，估值处于

PE Band 的历史低位，配合政策积极托底的背景，建议把握时机以中

长期的投资逻辑部署。 
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图表 4：2018-2021 年碧桂园服务在管面积分布 

 

 

图表 5：2021 年主要物企来自第三方的在管面积（百万平方米）  

 

 

 

 

 

数据来源：公司年报，恒大证券研究中心 

数据来源：公司年报，恒大证券研究中心 
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图表 6：2021 年主要物企合约在管面积比 

 

 

图表 7：碧桂园服务 PE Band 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：公司年报，恒大证券研究中心 

数据来源：Wind 
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新股追踪 

资料来源：Bloomberg、港交所网站 

图表 8：近十只新股表现 

公司名称 股票代码 上市日期 上市定价 首日收市价 最新收市价 首日表现 累计表现 

清晰医疗 1406 HK  18/2/2022 3.00 1.54 1.19 -48.67% -60.33% 

乐普生物科技 2157 HK  23/2/2022 7.13 7.14 6.66 0.14% -6.59% 

金茂物业服务 816 HK  10/3/2022 8.14 5.80 4.84 -28.75% -40.54% 

瑞尔集团 6639 HK  22/3/2022 14.62 13.80 12.00 -5.61% -17.92% 

法拉帝股份 9638 HK  31/3/2022 22.88 22.85 21.10 -0.13% -7.78% 

力高健康生活 2370 HK  31/3/2022 4.10 5.18 9.40 26.34% 129.27% 

江苏瑞科生物

技术股份 

2179 HK  31/3/2022 24.80 25.25 21.90 1.81% -11.69% 

知乎 2390 HK 22/4/2022 32.06 24.50 25.35 -23.58% -20.93% 

东原仁知服务 2352 HK 29/4/2022 11.90 11.90 11.80 0.00% -0.84% 

云康 2325 HK 18/5/2022 7.89 8.50 11.98 7.73% 51.84% 
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披露事项 

本公司并无拥有相当于所分析标的证券1%或以上市值的财务权益(包括持股)，与有关标的上市公司无投资银行关系，并无进行有关股份的庄家活
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公司投资评级的说明： 

强烈推荐：分析师预测未来半年公司股价有20%以上的涨幅； 

推荐：分析师预测未来半年公司股价有10%以上的涨幅； 

中性：分析师预测未来半年公司股价在-10%和10%之间波动； 

减持：分析师预测未来半年公司股价有10%以上的跌幅。 

行业投资评级的说明： 
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中性：分析师预测未来半年行业表现与基准指数持平； 

减持：分析师预测未来半年行业表现弱于基准指数。 
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