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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。近期，媒体报道售价在 10 万元以下的 A00 级和 A0 级纯电动汽车

已无法在上海登记上牌，其中受影响的包括五菱宏光 MINI EV、宝骏

E100、长安奔奔 EV、长城欧拉等，我们认为政策尚未正式出台，纵使如

上述证实对新能源汽车销量影响依然有限，一方面，新能源汽车由限购

城市向非限购城市延伸的趋势明显，2020年限购城市消费占比仅 38%；

另一方面，A00 级以及 A0 级新能源车型占比不大，消费主流依然是中

大型，新能源汽车高增长已成为市场共识，2021 年国内新能源汽车销

量预计有望突破 200 万辆，依然建议重点关注新能源汽车产业链头部

企业。另外，郑州市首条 L3级智能网联快速公交获批，有望构建“人

-车-路-站-云”协同的新一代智慧交通系统，智能汽车是智慧交通重要

一环，随着汽车智能化程度的提升及网联化基础设施建设的完成，智能

网联汽车将有望大范围普及，建议关注智能驾驶领域头部车企及产业链

核心零部件供应商。 

⚫ 行情回顾：上周汽车（申万）行业指数下跌了 2.44%，跑赢沪深 300指

数 0.05 个百分点。汽车行业各细分板块一周涨幅分别为，乘用车-

3.45%、商用载货车-1.76%、商用载客车-1.78%，汽车零部件-2.40%、

汽车服务+0.06%、其他交运设备+1.40%。汽车行业 209只个股中 80只

个股上涨，124 只个股下跌，5 只个股持平。涨幅靠前的有博竣科技

32.81%、小康股份 14.92%、永安行 11.42%、*ST众泰 10.33%和 ST海马

10.24%等，跌幅靠前的有均胜电子-11.20%、比亚迪-9.22%、菱电电控

-8.09%、威帝股份-7.98%和常熟汽饰-7.63%等。 

⚫ 行业动态：沈阳市发布《沈阳市加快新能源汽车产业创新发展及推广应

用的实施方案(征求意见稿)》;多款微型车已无法上牌，上海或将调整

新能源汽车管理办法;郑州市首条 L3级智能网联快速公交获批。 

⚫ 公司动态：保隆科技（603197）：2020 年度非公开发行 A 股股票发行

情况报告书;博俊科技（300926）：关于设立分公司的公告;比亚迪

（002594）：2021年 4月产销快报。 

⚫ 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

期。    
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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）行业指数下跌了2.44%，跑赢沪深300指数0.05个百分点。汽车

行业各细分板块一周涨幅分别为，乘用车-3.45%、商用载货车-1.76%、商用载客车-

1.78%，汽车零部件-2.40%、汽车服务+0.06%、其他交运设备+1.40%。 

 今年以来，汽车（申万）指数下跌了7.85%，跑输沪深300指数3.72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-15.34%、商用载货车+1.57%、商用

载客车-21.86%、汽车零部件-4.65%、汽车服务+8.69%、其他交运设备+8.00%。 

 

 

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80只个股上涨，124只个股下跌，5只个股持平。涨幅

靠前的有博竣科技32.81%、小康股份14.92%、永安行11.42%、*ST众泰10.33%和ST海

马10.24%等，跌幅靠前的有均胜电子-11.20%、比亚迪-9.22%、菱电电控-8.09%、威

帝股份-7.98%和常熟汽饰-7.63%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 

300926.SZ 博俊科技 32.81% 600699.SH 均胜电子 -11.20% 

601127.SH 小康股份 14.92% 002594.SZ 比亚迪 -9.22% 

603776.SH 永安行 11.42% 688667.SH 菱电电控 -8.09% 

000980.SZ *ST 众泰 10.33% 603023.SH 威帝股份 -7.98% 

000572.SZ ST海马 10.24% 603035.SH 常熟汽饰 -7.63% 

002684.SZ ST猛狮 10.10% 600933.SH 爱柯迪 -7.35% 

600818.SH 中路股份 7.90% 601799.SH 星宇股份 -7.24% 

600877.SH ST电能 7.61% 000913.SZ 钱江摩托 -7.18% 

603089.SH 正裕工业 6.87% 603348.SH 文灿股份 -7.18% 

002355.SZ 兴民智通 6.81% 600081.SH 东风科技 -6.72% 
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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21.9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21.8倍，高于其历史均值

14.9倍，商用车PE估值16.5倍，低于其历史均值19.6倍，零部件PE估值25.0倍，略

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2.2倍，略低于其历史均值2.3

倍，子行业乘用车PB估值2.2倍，高于其历史均值2.0倍，商用车PB估值2.1倍，持平

于其历史均值2.1倍，零部件PB估值2.4倍，低于其历史均值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 

沈阳市发布《沈阳市加快新能源汽车产业创新发展及推广应用的实施方案(征求意

见稿)》。  

 近日，沈阳市人民政府发布了《沈阳市加快新能源汽车产业创新发展及推广应

用的实施方案(征求意见稿)》。从提升技术创新水平、强化基础设施体系建设、优化

公共服务等方面破解新能源汽车充电难题。文件规划，到2023年，沈阳市新能源汽

车产量达到 11万辆，占全市整车产量的10%，形成以整车为龙头，培育并带动动力

电池、驱动电机、汽车电子等关键零部件快速发展态势，产业规模取得重大进展；

全市新能源汽车推广应用总量达到4万辆。建成适度超前、车桩相随、智能高效的充

电基础设施体系，充换电服务便利性显著提高。在公交车领域，文件指出，新增或

更新的公交车要全部采用新能源汽车，新建公交场站需同步建设充电设施。今年底

前燃油公交车全部更新为新能源汽车，建成一条智慧公交示范线路。在物流车领

域，逐步提升城市物流配送车辆新能源汽车比例，力争到2023年新增或更新的轻型

货运车辆新能源汽车占比不少于80%。 

 

 (资料来源：电车汇) 

 

多款微型车已无法上牌，上海或将调整新能源汽车管理办法 

 近日，有媒体报道上海市某品牌A0级纯电动车型已无法登记上牌，目前，中国
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新能源汽车市场上有宏光MINI EV、比亚迪e1/e2、宝骏E100、宝骏E200、新宝骏

E300、北汽新能源EC3、长安奔奔EV、江淮iEV6E、奇瑞新能源小蚂蚁等共计33款售

价在10万元以下的A00级和A0级纯电动汽车在售，其中不乏上汽通用五菱宏光MINI 

EV、欧拉黑猫、零跑T03等颇受市场关注的车型。根据电话寻访相关4s店工作人员得

知，新政策或与轴距有关，除了比亚迪e2之外（轴距2610mm），目前其他车型（轴距

均小于2600mm）确定无法申请新能源牌照，需要等上海新政策正式发布，才能确认

上牌情况。另外订购或者预定该车型的消费者在新政策公布之后，确定无法上牌的

情况，经销商都会以全额退款形式解决。    

(资料来源：电车汇) 

 

郑州市首条L3级智能网联快速公交获批 

 近日，郑州市发改委批复郑州市东三环L3级智能网联快速公交示范工程初步设

计。该项目由北三环东延线（即北三环的中州大道至东三环段）、东三环（北三环-

南三环）、南三环东延线（即南三环的东三环至文兴路段）等组成，全长约24.5公

里，设站24处，主要建设内容包括快速公交系统和L3级智能网联系统，概算总投资

29599万元。官方表示，项目实施将加强郑东新区与经济开发区南北向发展轴的公交

联系，服务中国（河南）自由贸易区郑州片区经济发展，构建“人-车-路-站-云”

协同的新一代智慧交通系统，打造郑州智能网联产业创新示范高地。 

  

 (资料来源：中汽协) 

 

3、公司重要公告 

保隆科技（603197）：2020年度非公开发行A股股票发行情况报告书 

 本次非公开发行股票的数量为41,538,461股，发行价格最终确定为22.10元/

股，相当于发行底价的111.73%，发行募集资金总额为917,999,988.10元，扣除发行

费用15,779,507.80元（不含增值税）后，募集资金净额为902,220,480.30元。本次

非公开发行募集资金的投向为车用传感器项目、补充流动资金。本次募投项目实施

后，公司将进一步完善汽车电子产品细分领域的战略布局，进一步提升公司的行业

竞争优势，保证公司的可持续发展，提升公司的盈利能力。 

   

博俊科技（300926）：关于设立分公司的公告 

 公司拟设立西安分公司，旨在优化公司厂区布局，经营范围为汽车零部件及配

件制造，营业场所为西安经济技术开发区泾渭新城吉利大道666号。上述设立分公司

事宜经公司董事会审议通过后，需按规定程序办理工商登记手续，不存在法律、法

规限制或禁止的风险。 

 

比亚迪（002594）：2021年4月产销快报 

 4月，比亚迪实现新能源汽车销量25,662辆，燃油车销量19,572辆，1-4月公司实

现新能源汽车总销量80,413辆，同比128.53%，燃油车销量68,966辆，同比19.12%。 

 

4、行业重要数据库跟踪 

（一）、经销商库存 

 2021年4月汽车经销商库存预警指数为56.4%，较上月上涨0.9个百分点，对比去

年微降0.4个百分点，库存预警指数位于荣枯线之上。4月份是传统的市场淡季，受

清明的民俗影响，购车需求不旺，另外4月份也是农忙时节，进店量和成交率较3月
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均有回落。上海国际车展，大批新车首发上市，加之五一多地举办地方车展，消费

者持币待购氛围浓重。芯片供给不足，对部分车型生产带来影响。 

 

（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%，第三周市场零

售达到日均5.5万辆，同比2020年4月的第三周增长14%，第四周的市场零售达到日均

9.0万辆，同比2020年4月的第四周增长10%，表现相对较好。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 

 上周汽车板块下跌了2.44%，周涨跌幅位列申万28个行业中第21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。近期，媒体报道售价在10万元以下的A00级和A0级纯电动汽车已无法在上海

登记上牌，其中受影响的包括五菱宏光MINI EV、宝骏E100、长安奔奔EV、长城欧拉

等，我们认为政策尚未正式出台，纵使如上述证实对新能源汽车销量影响依然有限，

一方面，新能源汽车由限购城市向非限购城市延伸的趋势明显，2020年限购城市消费

占比仅38%；另一方面，A00级以及A0级新能源车型占比不大，消费主流依然是中大型，

新能源汽车高增长已成为市场共识，2021年国内新能源汽车销量预计有望突破200万

辆，依然建议重点关注新能源汽车产业链头部企业。另外，郑州市首条L3级智能网联

快速公交获批，有望构建“人-车-路-站-云”协同的新一代智慧交通系统，智能汽车

是智慧交通重要一环，随着汽车智能化程度的提升及网联化基础设施建设的完成，智

能网联汽车将有望大范围普及，建议关注智能驾驶领域头部车企及产业链核心零部

件供应商。 

 

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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