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智通财经APP获悉，招商证券(香港)发布研究报告称，维持中升控股(00881)“买入
”评级，目标价92港元，相当于19.1x2022EP/E，整体而言，认为其4月销售表现
是全年低谷期，预计5月和6月将持续地大幅度环比改善。虽然受疫情影响，但依靠
公司较大的业务规模，抗风险能力相对强，融资成本有望持续下降，相对竞争对手
的领先优势逆势扩大。

招商证券(香港)主要观点如下：

根据5月20日恒生指数公司公告，中升控股将于6月13日起被纳入恒生指数成分股
，权重为0.26%。

该行认为公司入选反映以下信息：1)入选恒指说明公司的治理水平、业务规模、市
场前景获得市场的充分认可。公司已经是中国最大的豪华车经销商，运营状况能充
分反映中国高端车消费的市场状况，是对恒生指数成分股的有效补充。

2)入选后有望进一步提升公司的品牌力，对接产业链上下游时有更强的竞争优势。

3)预计进一步提升公司的流动性，预计入选恒指后带来的买入资金超过10亿港元。

4)估计银行可能调整对公司的信贷评估分类，有利于公司进一步降低融资成本，扩
大龙头领先优势。

基本面情绪面触底，回购彰显业务发展信心

根据公司的公告，公司从5月10日-13日回购了148.3万股，相当于股本的0.07%。
该行认为：1)4月份公司选择在基本面和情绪面低潮期回购，反映管理层对业务发
展信心充足，前景展望乐观。2)反映公司有充裕的运营资金发展业务，一方面通过
回购提升资金利用效率，另一方面提升股票的价值。3)根据历史统计，公司管理层
前瞻性判断准确，历次回购和增持股份后，股价在6个月内最大涨幅高达20-60%。
增持和回购期间是阶段性市场底部的概率较高。

竞争优势逆势扩大，低谷期是买入机会

该行估计公司4月销量受供应链中断等因素影响，同比下降超过20%，但大幅跑赢
汽车行业的同比-47.6%，说明：1)公司的豪华车销售具有韧性，尤其是在控制良好
地区销量仍维持较好的正增长。2)公司去年年底并表的仁孚增厚业务，外延扩张作
用明显，缓冲行业下行冲击。3)公司在广深地区渗透率高，近期广深地区推出给予
汽车消费补贴等政策，广深受益明显。
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风险提示：疫情影响，行业景气度等不及预期。
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