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⚫ 投资建议：根据中汽协数据，2021 年 3 月汽车销量 252.6 万辆，同比

增长 74.9%，1-3月累计销量 648.4 万辆，同比增长 75.6%，表现较好，

随着经济继续平稳恢复、消费信心的逐渐改善，预计上半年汽车行业依

然保持稳健复苏，建议关注低估值一线自主乘用车企及相关零部件供应

商。欧洲电动车一季度渗透率高达 15%，约去年同期的 2倍，由于严格

的碳排放政策及德国、法国、英国等国家较高的电动车补贴激励，预计

欧洲依然有望成为全球电动车最大的市场，3 月国内新能源汽车销量

21.6万辆，同比增长 238.9%，环比增长 106.0%，1-3月累计销量 51.5

万辆，同比增长 279.6%，新能源汽车下游需求持续向好，产业链订单

饱满，部分整车厂因缺芯导致产量略受影响但整体可控，建议重点关注

新能源汽车产业链头部企业。最近，上海车展顺利开展，最大的亮点莫

过于各大车企及零部件供应商争先展示其智能驾驶新产品，智能驾驶已

成为未来汽车核心竞争力及产品差异化的最大特点，随着华为、大疆、

百度等科技巨头的加入及新造车势力、传统车企的自主研发，预计汽车

智能化有望大幅提升，建议关注智能驾驶领域头部车企及智能座舱、传

感器、执行系统等领域的核心供应商。 

⚫ 行情回顾：上周汽车（申万）行业指数上涨了 1.87%，跑输沪深 300指

数 1.54 个百分点。汽车行业各细分板块一周涨幅分别为，乘用车

+2.58%、商用载货车-2.04%、商用载客车-1.72%，汽车零部件+1.96%、

汽车服务-0.05%、其他交运设备+2.95%。汽车行业 209只个股中 90只

个股上涨，118 只个股下跌，1 只个股持平。涨幅靠前的有瑞鹄模具

+31.83%、小康股份+31.76%、ST 八菱+24.23%、亚太股份+23.79%和阿尔

特+21.96%等，跌幅靠前的有*ST众泰-12.99%、沪光股份-9.74%、长华

股份-9.51%、天普股份-9.00%和中路股份-8.33%等。 

⚫ 行业动态：欧洲电动车市场份额达 15%；关于重型柴油车国六排放产品

确认工作的通知；字节跳动成立汽车科技公司，正式进军汽车行业；中

汽协回应特斯拉维权事件：建议强化对智能汽车的数据监管。 

⚫ 公司动态：三花智控（002050）：2021 年第一季度报告；亚太股份

（002284）：2020年年度报告；上汽集团（600104）：关于国有股份无

偿划转的提示性公告。 

⚫ 风险因素：汽车销量不及预期，新能源汽车销量不及预期，政策不及预
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1、行情回顾 

1.1  汽车板块周涨跌幅情况 

 上周汽车（申万）行业指数上涨了1.87%，跑输沪深300指数1.54个百分点。汽车

行业各细分板块一周涨幅分别为，乘用车+2.58%、商用载货车-2.04%、商用载客车-

1.72%，汽车零部件+1.96%、汽车服务-0.05%、其他交运设备+2.95%。 

 今年以来，汽车（申万）指数下跌了3.44%，跑输沪深300指数1.99个百分点。汽

车行业各细分板块年初至今涨幅分别为，乘用车-10.42%、商用载货车+11.44%、商用

载客车-15.40%、汽车零部件-0.46%、汽车服务+8.23%、其他交运设备+9.22%。 

 

 

图表1：汽车板块一周涨跌幅 图表2：今年以来汽车板块涨跌幅 

  
资料来源：WIND，万联证券研究所 资料来源：WIND，万联证券研究所 

 

1.2  个股涨跌幅情况 

 上周汽车行业209只个股中90只个股上涨，118只个股下跌，1只个股持平。涨幅

靠前的有瑞鹄模具+31.83%、小康股份+31.76%、ST八菱+24.23%、亚太股份+23.79%

和阿尔特+21.96%等，跌幅靠前的有*ST众泰-12.99%、沪光股份-9.74%、长华股份-

9.51%、天普股份-9.00%和中路股份-8.33%等。 

 

图表3：排名前10和后10个股涨跌幅情况 

代码 简称 涨跌幅 代码 简称 涨跌幅 

002997.SZ 瑞鹄模具 31.83% 000980.SZ *ST众泰 -12.99% 

601127.SH 小康股份 31.76% 605333.SH 沪光股份 -9.74% 

002592.SZ ST八菱 24.23% 605018.SH 长华股份 -9.51% 

002284.SZ 亚太股份 23.79% 605255.SH 天普股份 -9.00% 

300825.SZ 阿尔特 21.96% 600818.SH 中路股份 -8.33% 

603035.SH 常熟汽饰 21.95% 300695.SZ 兆丰股份 -7.09% 

600733.SH 北汽蓝谷 15.27% 600609.SH 金杯汽车 -6.86% 

603776.SH 永安行 14.20% 000550.SZ 江铃汽车 -6.85% 

603009.SH 北特科技 14.11% 300201.SZ 海伦哲 -6.64% 
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000868.SZ ST安凯 13.17% 002684.SZ ST猛狮 -6.52% 
 

资料来源：WIND，万联证券研究所 

 

1.3  汽车板块估值情况 

 从汽车PE估值情况来看，当前汽车行业整体估值PE（TTM）为27.5倍，高于近9

年以来的历史均值PE 18.5倍水平，子行业乘用车PE估值29.1倍，高于其历史均值

14.9倍，商用车PE估值21.8倍，高于其历史均值19.6倍，零部件PE估值29.0倍，高

于历史均值23.6倍。  

 

 从PB估值情况来看，当前汽车行业整体估值PB为2.4倍，略高于其历史均值2.3

倍，子行业乘用车PB估值2.5倍，高于其历史均值2.0倍，商用车PB估值2.5倍，高于

其历史均值2.1倍，零部件PB估值2.6倍，持平于其历史均值2.6倍。 

 

图表4：汽车板块PE估值 图表5：汽车板块PB估值 

  

资料来源：WIND，万联证券研究所 资料来源：WIND，万联证券研究所 

 

2、行业重要动态 

欧洲电动车市场份额达15% 

 4月23日，欧洲汽车制造商协会表示，今年第一季度，纯电动和插电式混合动力

汽车占欧洲乘用车销量的15%左右，虽然这一数字略低于上个季度，但却是去年同期

的约两倍。相比之下，根据中国汽车工业协会的数据，今年一季度，电动车占中国

汽车总销量的8%。最新的数据应有助于缓解人们对向电动汽车转变可持续性的担

忧。2020年，欧洲超越中国，成为全球最大的电动汽车市场。鉴于德国、法国和意

大利提供了慷慨的电动汽车补贴，加上大众和Stellantis等汽车制造商推出的一系

列电动汽车新品，预计欧洲今年将能成功捍卫这一领先地位。 

 

 (资料来源：乘联会) 

 

关于重型柴油车国六排放产品确认工作的通知 

 根据GB 17691-2018《重型柴油车污染物排放限值及测量方法（中国第六阶

段）》要求，自2021年7月1日起停止生产、销售不符合国六标准要求的重型柴油车产

品。并公示《公告》中不符合国六排放标准要求的产品，请有相关企业进行确认并

做好准备工作。 

(资料来源：中汽协) 
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字节跳动成立汽车科技公司，正式进军汽车行业 

 4月19日，重庆万象优车科技有限公司正式成立，注册资本100万元，法定代表

人为李飞。经营范围包括计算机服务、汽车新车销售、技术服务、技术开发等等。

股权穿透显示，该公司由北京星云创迹科技有限公司 100% 持股，后者为字节跳动

全资子公司。 

 (资料来源：电车汇) 

 

中汽协回应特斯拉维权事件：建议强化对智能汽车的数据监管  

 4月22日，中汽协秘书长助理兼技术部部长王耀表示，安全永远是汽车产品的核

心要素。从行业长期发展来看，应以数据分类分级为基础，数据生命周期为切入

点，构建适应行业发展、确保数据安全、满足政府有效监管的数据管理体系。未来

建议政府针对智能网联汽车涉及的不同数据类型，修订、补充不适应智能网联汽车

发展所需的法规及标准，同时建议通过采用多中心化数据治理模式，进一步完善智

能网联汽车的数据监管体系。 

 (资料来源：电车汇) 

 

3、公司重要公告 

三花智控（002050）：2021年第一季度报告 

 报告期内公司实现营业收入3,408,216,862.74元，同比增长37.22%；归属于上

市公司股东的净利润360,076,304.91元，同比增长70.36%。报告期内经营活动产生

的现金流量净额为189,951,485.75元，截至2020年末归属于上市公司股东的净资产

10,438,051,558.94元。业绩增长的原因主要系本期公司所处的制冷空调电器零部件

和汽车零部件两大行业，均呈供需两旺态势。作为行业领先企业，公司各业务板块

均有增长。同时，去年一季度受新冠疫情影响，业绩基数略低。本期研发费用同比

上升44.54%，主要系研发人员薪酬、研发材料动力投入增加。 

   

亚太股份（002284）：2020年年度报告 

 亚太股份发布2020年年度报告，报告期内实现营业收入29.21亿元，同比下降

8.24%；归属于上市公司股东的净利润1635.92万元，上年同期为亏损9828.75万元；

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润-4852.23万元；基本每股收益

0.02元，同比增长115.38%。 

 

上汽集团（600104）：关于国有股份无偿划转的提示性公告 

 根据上海国资国企改革的整体部署，为提高国有企业活力和国有经济整体竞争

力，促进多种所有制共同发展，上海汽车工业（集团）总公司于2021年4月22日与上

海国际集团有限公司签署了国有股份无偿划转协议，拟将其持有的本公司

418,267,917股股份划转给上海国际集团有限公司。本次无偿划转完成后，上海汽车

工业（集团）总公司持有7,904,760,961股本公司股份，占本公司总股本的67.66%；

上海国际集团有限公司将持有418,267,917股本公司股份，占本公司总股本的3.58%。 



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告|汽车  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 6 页 共 11 页  

4、行业重要数据库跟踪 

（一）、经销商库存 

 2021年3月汽车经销商库存预警指数为55.5%，较上月上涨3.3个百分点，对比去

年下降3.8个百分点，库存预警指数位于荣枯线之上。进入3月下半月，经销商进车

节奏加快，库存压力增大。厂家政策支持力度减弱，为应对传统淡季，经销商降价

促销，利润减少。 

 

（二）、周日均零售 

 2021年4月全国乘用车市场零售走势相对平稳，4月第一周的市场零售达到日均

3.0万辆，同比2020年4月的第一周增长5%，相对于21年3月第一周环比下降17%，第

二周的市场零售达到日均4.2万辆，同比2020年的4月第二周增长16%，表现较好。目

前的经济环境也是在相对稳定向好，4月车展在上海顺利展开，预计众多新车型将推

出有利于刺激汽车消费。 

 

 

图表6：经销商库存预警指数 图表7：2021年4月每周日均零售（台/日、%） 

  
资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

（三）、传统汽车 

 

 2021年3月国内乘用车销量187.4万辆，同比增长77.4%，环比增长62.2%。其

中，轿车销量87.1万辆，同比增长73.7%；SUV销量87.7万辆，同比增长79.6%；MPV

销量9.3万辆，同比增长105.3%。 

 

 2021年3月客车销量5.2万辆，同比增长68.1%，环比增长114.8%。货车销量59.9

万辆，同比增长68.1%，环比增长118.2%，其中重卡销量23.0万辆，同比增长91.7%，

依然维持高景气。 

 

 

图表8：乘用车月销量（辆） 图表9：乘用车月销量同比 
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资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图表10：轿车月销量(辆) 图表11：SUV月销量（辆） 

  
资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图表12：客车月销量（辆） 图表13：客车月销量同比 
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资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图表14：货车月销量（辆） 图表15：货车月销量同比 

  
资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图表16：重卡月销量（辆） 图表17：重卡月销量同比 
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资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

（四）、新能源汽车 

 

 2021年3月新能源汽车总销量22.6万辆，同比增长238.9%，其中新能源乘用车销

量21.2万辆，同比增长250.1%，新能源商用车销量1.4万辆，同比增长127.1%，整体

来看新能源汽车销量依然维持高增长。 

 

图表18：新能源汽车月销量情况（万辆，%） 图表19：新能源乘用车及商用车月销量（万辆） 

  
资料来源：中汽协，万联证券研究所 资料来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

5、本周行业投资观点 

 上周汽车板块上涨了1.87%，周涨跌幅位列申万28个行业中第13位。根据中汽协

数据，2021年3月汽车销量252.6万辆，同比增长74.9%，1-3月累计销量648.4万辆，

同比增长75.6%，表现较好，随着经济继续平稳恢复、消费信心的逐渐改善，预计上

半年汽车行业依然保持稳健复苏，建议关注低估值一线自主乘用车企及相关零部件
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供应商。欧洲电动车一季度渗透率高达15%，约去年同期的2倍，由于严格的碳排放政

策及德国、法国、英国等国家较高的电动车补贴激励，预计欧洲依然有望成为全球电

动车最大的市场，3月国内新能源汽车销量21.6万辆，同比增长238.9%，环比增长

106.0%，1-3月累计销量51.5万辆，同比增长279.6%，新能源汽车下游需求持续向好，

产业链订单饱满，部分整车厂因缺芯导致产量略受影响但整体可控，建议重点关注新

能源汽车产业链头部企业。最近，上海车展顺利开展，最大的亮点莫过于各大车企及

零部件供应商争先展示其智能驾驶新产品，智能驾驶已成为未来汽车核心竞争力及

产品差异化的最大特点，随着华为、大疆、百度等科技巨头的加入及新造车势力、传

统车企的自主研发，预计汽车智能化有望大幅提升，建议关注智能驾驶领域头部车企

及智能座舱、传感器、执行系统等领域的核心供应商。 

 

6、风险提示 

 汽车销量不及预期，新能源汽车销量不及预期，政策不及预期
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$$end$$ 
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