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行业走势图 

4 月车市平稳复苏，芯片短缺扰动有限 
 

乘联会发布数据： 4 月乘用车批发销量 165.9 万辆，同比+10.6%，环比-9.7%，
较 19 年 4 月同比+6.6%；零售销量 160.8 万辆，同比+12.6%，环比-8%，较
19 年 4 月同比+6.5%。 

4 月车市平稳复苏，乘用车批零同比均实现两位数增长。4 月乘用车批发销
量 165.9 万辆，同比+10.6%，环比-9.7%，较 19 年 4 月同比+6.6%；零售销
量 160.8 万辆，同比+12.6%，环比-8%，较 19 年 4 月同比+6.2%。分品牌看：
（1）4 月豪华品牌零售 25 万台，同比+30%，环比-7%，较 19 年 4 月同比
+50%，继续保持强势增长，消费升级下高端换购需求旺盛；（2）主流合资
品牌零售 77 万台，同比+2%，环比-9%，较 19 年 4 月同比-2%，日系品牌表
现较好，零售份额达 25.1%，同比增长 0.4 个百分点；（3）自主品牌零售
59 万台，同比+24%，环比-8%，较 19 年 4 月同比+5%，头部自主品牌表现
较强，长安、红旗、奇瑞等同比高增长。 

新能源汽车加速增长，市场多元化发力。4 月新能源乘用车批发销量 18.4
万辆，同比+214.2%，环比-8.7%。其中插电混动销量 3.3 万辆，同比+100.3%；
纯电动的批发销量 15.2 万辆，同比+258.5%。4 月新能源市场呈现多元化发
力局面，高低两端市场表现亮眼。月销破万的企业有上汽通用五菱 3 万辆、
特斯拉中国 2.6 万辆，比亚迪 2.5 万辆，上汽乘用车 1.3 万辆；蔚来、理想、
小鹏、合众、零跑等造车新势力车企表现同样优秀。 

4 月消费指数继续回升，经销商库存压力环比加大。据中国汽车流通协会，
4 月汽车消费指数 74.4，同比+10.1%，环比+4.3%，1 月以来汽车消费指数逐
月攀升；4 月经销商库存预警指数 56.4%，同比-0.4 PCT，环比+0.9 PCT，库
存预警指数仍位于荣枯线之上。 

对二季度车市的展望：需求有望持续回暖，芯片短缺为短期扰动因素。随
着天气转暖以及五一假期，消费者外出活动增加，叠加多地举行车展活动进
一步带动集客增长、相关促进汽车消费政策落地等有利因素（2021 年全国
消费促进月系列活动 5 月 1 日正式启动），二季度车市有望持续回暖。另
一方面，当前芯片供给不足对部分车型生产带来影响，但总体上厂家和经销
商库存能满足未来一个半月的市场需求，如果芯片短缺问题在二季度得到缓
解，终端的零售将不会受到大的影响。综合来看，我们预计 5 月车市将保持
平稳复苏，销量环比 4 月仍将呈现上升趋势。 

投资建议：2021 年汽车行业复苏趋势延续，汽车板块低估值优质标的预期
差有望逐步修复，建议关注：（1）基本面扎实且估值合理，伴随行业复苏
持续成长的细分领域零部件龙头【常熟汽饰、保隆科技、银轮股份、福耀
玻璃、星宇股份、拓普集团、华域汽车、德赛西威、均胜电子、富临精工】
等；（2）周期复苏、品牌向上、电动智能布局较快，有望穿越周期的乘用
车强α标的【长安汽车、长城汽车（A+H）、广汽集团、吉利汽车（H）】
等。 

风险提示：汽车行业景气回暖不及预期，汽车消费刺激政策落地效果不及预
期，芯片短缺影响超预期。 
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1. 4 月车市平稳复苏，批零同比均实现两位数增长 

4 月车市平稳复苏，乘用车批零同比均实现两位数增长。4 月乘用车批发销量 165.9 万辆，
同比+10.6%，环比-9.7%，较 19 年 4 月同比+6.6%；零售销量 160.8 万辆，同比+12.6%，环
比-8%，较 19 年 4 月同比+6.5%。 

图 1：乘用车零售销量（万辆） 

 
资料来源：乘联会，天风证券研究所 

 

图 2：乘用车批发销量（万辆） 

 
资料来源：乘联会，天风证券研究所 

月内来看，日均销量逐渐增加。据乘联会，4 月第 1 周的市场零售达到日均 3.0 万台，同比
20 年 4 月的第 1 周+5%。4 月第 2 周的市场零售达到日均 4.2 万台，同比 20 年 4 月的第 2

周+16%。4 月第 3 周的市场零售达到日均 5.5 万台，同比 20 年 4 月的第 3 周+14%。4 月第
4 周（22-31 日）的市场零售达到日均 9.0 万台，同比 20 年 4 月的第 4 周+10%。今年 4 月
的 1-4 周的同比 2020 年同期+11%。 
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表 1：2019、2020、2021 年 4 月份主要厂商乘用车日均零售销量（单位：辆） 

时间 1-11 日 12-18 日 19-24 日 25-30 日 月度 

2019 年 33381 37517 50712 82770 47690 

2020 年 29040 36387 48116 82213 45204 

2021 年 30459 42083 54904 90392 50047 

21年同比 +5% +16% +14% +10% +11% 

资料来源：乘联会，天风证券研究所 

4 月轿车、SUV、MPV 批发销量分别为 76.4 万辆、80.8 万辆和 8.7 万辆，较 20 年 4 月同比
分别为+2.9%、+16.0%、+41.1%；较 19 年 4 月同比分别为-3.8%、+21.6%及-5.6%。 

图 3：轿车、SUV、MPV 批发销量同比增速 

 

资料来源：乘联会，天风证券研究所 

豪华车继续强势增长，自主龙头份额持续扩张。分品牌看：（1）4 月豪华品牌零售 25 万
台，同比+30%，环比-7%，较 19 年 4 月同比+50%，继续保持强势增长，消费升级下高端
换购需求旺盛；（2）主流合资品牌零售 77 万台，同比+2%，环比-9%，较 19 年 4 月同比
-2%，日系品牌表现较好，零售份额达 25.1%，同比增长 0.4 个百分点；（3）自主品牌零售
59 万台，同比+24%，环比-8%，较 19 年 4 月同比+5%，头部自主品牌表现较强，长安、红
旗、奇瑞等同比高增长。 
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图 4：豪华车单月销量走势（单位：万辆） 

 

资料来源：乘联会，天风证券研究所 

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2015 11 7 10 9 9 10 9 10 12 11 12 12

2016 13 8 12 11 12 12 11 13 13 13 15 12

2017 15 11 14 14 14 14 14 15 17 15 17 14

2018 21 13 17 16 16 16 15 17 19 17 18 18

2019 20 12 19 17 17 18 18 19 20 19 21 21

2020 18 3 15 20 23 24 23 25 26 24 26 25

2021 29 16 27 25
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图 5：中国 2012-2021 年前 20 名车企所占市场份额（%，截止 2021 年 3 月） 

 

资料来源：中汽协，天风证券研究所 

新能源汽车加速增长，市场多元化发力。4月新能源乘用车批发销量 18.4万辆，同比+214.2%，
环比-8.7%。其中插电混动销量 3.3 万辆，同比+100.3%；纯电动的批发销量 15.2 万辆，同比
+258.5%。4 月新能源市场呈现多元化发力局面，高低两端市场表现亮眼。月销破万的企业
有上汽通用五菱 3 万辆、特斯拉中国 2.6 万辆，比亚迪 2.5 万辆，上汽乘用车 1.3 万辆；蔚
来、理想、小鹏、合众、零跑等造车新势力车企表现同样优秀。 

图 6：新能源乘用车月度销量（万辆）  图 7：新能源乘用车月度销量同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：乘联会，天风证券研究所  资料来源：乘联会，天风证券研究所 
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上汽、长城、广汽、长安 21 年 4 月销量录得同比正增长： 

（1）上汽集团发布 4 月产销快报：4 月销量 42.0 万辆，同比+0.5%；环比-14.9%；较 19 年
4 月同比-8.2%。 

图 8：2015-2021 上汽集团月度总销量及增速（万辆，%） 

 

资料来源：中汽协，公司公告，天风证券研究所 

（2）长城汽车发布 4 月产销快报：4 月销量 9.2 万辆，同比+13.6%，环比-17.1%；较 19 年
4 月同比+9.5%。 

图 9：2015-2021 长城汽车月度总销量及增速（万辆，%） 

 

资料来源：中汽协，公司公告，天风证券研究所 

（3）长安汽车发布 4 月产销快报：4 月销量 20.2 万辆，同比+67.4%，环比-10.6%；较 19

年 4 月同比+66.8%。 

图 10：2015-2021 长安汽车月度总销量及增速（万辆，%） 

 

资料来源：中汽协，公司公告，天风证券研究所 
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（4）广汽集团发布 4 月产销快报：4 月销量 18.7 万辆，同比+12.5%，环比+7.5%；较 19 年
4 月同比+19.4%。 

图 11：2015-2021 广汽集团月度总销量及增速（万辆，%） 

 

资料来源：中汽协，公司公告，天风证券研究所 

（5）吉利汽车发布 4 月产销快报：4 月销量 10 万辆，同比-4.9%，环比+0.3%；较 19 年 4

月同比-3.4%。 

图 12：2015-2021 吉利汽车月度总销量及增速（万辆，%） 

 

资料来源：中汽协，公司公告，天风证券研究所 
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2. Q2 车市展望：需求有望持续回暖，芯片短缺为短期扰动 

4 月消费指数继续回升，经销商库存压力环比加大。据中国汽车流通协会，4 月汽车消费
指数 74.4，同比+10.1%，环比+4.3%，1 月以来汽车消费指数逐月攀升；4 月经销商库存预
警指数 56.4%，同比-0.4 PCT，环比+0.9 PCT，库存预警指数仍位于荣枯线之上。 

图 13：汽车消费指数  图 14：经销商库存预警系数 

 

 

 

资料来源：中国汽车流通协会，天风证券研究所  资料来源：中国汽车流通协会，天风证券研究所 

对二季度车市的展望：需求有望持续回暖，芯片短缺为短期扰动因素。随着天气转暖以及
五一假期，消费者外出活动增加，叠加多地举行车展活动进一步带动集客增长、相关促进
汽车消费政策落地等有利因素（2021 年全国消费促进月系列活动 5 月 1 日正式启动），二
季度车市有望持续回暖。另一方面，当前芯片供给不足对部分车型生产带来影响，但总体
上厂家和经销商库存能满足未来两个月市场需求，如果芯片短缺问题在二季度得到缓解，
终端的零售将不会受到大的影响。综合来看，我们预计 5 月车市将保持平稳复苏，销量环
比 4 月仍将呈现上升趋势。 

 

3. 投资建议 

2021 年汽车行业复苏趋势延续，汽车板块低估值优质标的预期差有望逐步修复，建议关注：
（1）基本面扎实且估值合理，伴随行业复苏持续成长的细分领域零部件龙头【常熟汽饰、
保隆科技、银轮股份、福耀玻璃、星宇股份、拓普集团、华域汽车、德赛西威、均胜电子、
富临精工】等；（2）周期复苏、品牌向上、电动智能布局较快，有望穿越周期的乘用车强
α标的【长安汽车、长城汽车（A+H）、广汽集团、吉利汽车（H）】等。 

 

4. 风险提示 

汽车行业景气回暖不及预期，汽车消费刺激政策落地效果不及预期，芯片短缺影响超预期。 
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