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8 月销量分化，新能源渗透率加速抬升 

——汽车和汽车零配件行业 8月乘联会数据跟踪报告 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

汽车和汽车零部件 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

8 月新能源批发渗透率首次突破 20%：根据乘联会数据，8月国内广义乘用车（轿

车/SUV/MPV/微客）批发销量同比下降 12.6%/环比微增 0.4%至 154.7 万辆，

零售销量同环比下降 14.7%/3.3%至 147.7 万辆；其中，新能源汽车批发销量同

环比强劲增长202.3%/23.7%至30.4万辆（批发渗透率同环比增加14.0/3.7pcts

至 20%），零售销量同环比强劲增长 167.5%/12.0%至 24.9 万辆（零售渗透率

同环比增加 11.5/2.3pcts 至 17%）。8 月销量体现淡季、以及马来西亚停产导

致的芯片短缺加剧等综合影响；其中，新能源汽车表现超预期，主要在于上汽通

用五菱、以及比亚迪的拉动（批发销量环比增量贡献占比分别约28%/18% vs. 特

斯拉剔除出口后的环比增量贡献相对有限仅约 7%）。 

电动车市场仍呈分化，比亚迪 Dmi 拉动插混销量：从 8月新能源汽车零售销量

分拆来看，纯电动占比 79.5%至 19.8 万辆（同环比增长 161.5%/11.7%；其中，

特斯拉国内零售与理想/小鹏/蔚来销量分别约 1.3 万辆与 9,433 辆/7,214 辆

/5,880 辆，约占 8月纯电动零售销量的 18%），插电混动占比 20.5%至 5.1 万辆

（同环比增长 193.3%/13.4%）。1）电动车市场依然呈现分化趋势，受益于五菱

宏光Mini 拉动的 A00 级电动车批发销量占比约 33%（vs. A 级/B 级车型的电动

车占比约 27%/24%）。2）比亚迪 Dmi 是拉动国内插电混动销量的主力军（8月

比亚迪插电混销量环比增长 24%至 3.0 万辆，约占插电混动批发销量的 55%）。 

投资建议：2021 前 8 月国内新能源汽车批发/零售销量分别约 164.3 万辆/147.9

万辆（渗透率分别约 12.8%/11.6%），看好 4Q21E A00 车型/高端电动车、以及

插电混动车型销量爬坡趋势，预计 2021E 新能源汽车销量有望达 300 万辆。我

们判断当前行业处于库存低位，看好具有较强车型产品周期（芯片供应缓解具有

较强销量与盈利弹性）、以及智能电动化推进路径清晰明确的车企。乘用车板块

推荐吉利汽车、长城汽车、以及特斯拉，建议关注比亚迪。 

风险分析：芯片短缺缓解不及预期；原材料价格上涨；行业销量不及预期；新车

型上市不及预期；换代/新车型毛利率爬坡不及预期；成本费用控制不及预期，

双积分风险，市场/金融风险。 

 

重点公司盈利预测与估值表 

证券代码 公司名称 
股价 

（市场货币） 

EPS（财报货币） PE（X） 投资 

评级 20A 21E 22E 20A 21E 22E 

0175.HK 吉利汽车 27.75 0.56  0.69  0.94  41  34  25  买入 

2333.HK 长城汽车 33.00 0.58  0.92  1.36  47  30  20  增持 

TSLA.O 特斯拉 752.92 2.24 5.85  8.41  336  129  90  买入 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2021-09-08（特斯拉为 2021-09-7）；汇率按 1HKD=0.83CNY 换算 

买入（维持） 
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行业与沪深 300 指数对比图 
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相关研报 

微型车再出发，新一期放量正当时——汽车和汽

车零部件行业动态点评（2021-09-05） 

小米汽车落地北京，科技巨头加速布局智能驾驶

——汽车和汽车零部件行业周报（20210905）

（2021-09-05） 

激光雷达上车加速，自动驾驶渐行渐近——汽车

和汽车零部件行业周报（20210829）

（2021-08-29） 
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图 1：广义乘用车批发销量  图 2：广义乘用车零售销量 
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资料来源：乘联会  资料来源：乘联会 

 

图 3：分车型零售销量增速  图 4：分车型批发销量增速 
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资料来源：乘联会（截至 2021/8）  资料来源：乘联会（截至 2021/8） 

 

图 5：新能源批发销量和渗透率  图 6：新能源零售销量和渗透率 

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

0

5

10

15

20

25

30

35

新能源车批发销量（万辆，LHS)

批发渗透率（%，RHS)

 

 

0.00%

3.00%

6.00%

9.00%

12.00%

15.00%

18.00%

0

5

10

15

20

25

30

新能源车零售销量（万辆，LHS)

零售渗透率(%，RHS)

 
资料来源：乘联会（截至 2021/8）  资料来源：乘联会（截至 2021/8） 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结果不保
证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 
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