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[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业走势与估值 

2021 年 8 月 12 日-2021 年 9 月 11 日，沪深 300 上涨 3.20%，汽车及零部

件板块上涨 1.38%，跑输大盘 1.82 个百分点。 

截至 2021 年 9 月 10 日收盘，行业 TTM 市盈率为 31 倍，相对于沪深 300

的估值溢价率为 136.13%，其中，乘用车板块为 39 倍、商用车板块为 20 倍、

零部件板块为 27 倍，电动智能化高景气度持续提升板块估值。随着后续汽车

芯片供应逐步改善，补库致批发率先复苏叠加供给改善预期下电动智能化高

景气度持续，未来行业将迎来不错的投资机会。 

 行业：缺芯严重致销量降幅扩大，库存继续走低，亟待补库 

8 月汽车销量 179.9 万辆，同比下滑 17.8%，环比下滑 3.5%，降幅扩大且连

续四个月下滑，马来西亚疫情致 ESP 驱动芯片短缺加重是主因。分系别看，

8 月自主乘用车销量达 70.4 万辆，同比增长 6.8%，增速虽收窄但仍明显好

于行业整体表现，对应份额达 45.3%，同比提升 8pct。 

8 月末主机厂乘用车库存 45.2 万辆，相比月初下降 5.0%，为 2012 年有数据

以来的月度最小值，8 月汽车经销商库存系数继续回落至 1.37，位于历史同

期低位，未来行业亟待补库以维持正常销售。 

成本方面，8 月以来钢铜价格高位震荡，铝价波动走高，主要原材料价格处

于高位，汽车制造面临一定成本压力。 

 新能源汽车：销量再创新高，高景气持续 

8 月新能源汽车销量 32.1 万辆，同比高增 181.9%，再创历史新高，高景气

度持续。政策方面，8 月底以来首批燃料电池汽车示范城市群陆续获批，随

着后续各地配套政策陆续落地，未来我国燃料电池汽车产业将进入加速发展

期，进一步助力我国新能源汽车产业快速发展。上游产业链方面，8 月动力

电池装车量为 12.56GWH，同比增长 144.90%，环比增长 11.23%，高景气

依旧。结构上，8 月 LFP 占比进一步提升至 57.44%。 

 投资策略 

1）行业中报表现受缺芯及原材料涨价的影响较大，但我们坚信，在全球疫情

缓和后，缺芯问题终将解决，汽车芯片供应终将改善。因此，在未来芯片供

应边际改善预期以及政府支持汽车消费的背景下，汽车产销有望逐步复苏，

预计四季度实现较为明显的改善。内部结构上，我们认为，乘用车板块的品

牌与格局将持续优化，建议关注强产品力与新车周期共振的自主产业链，以

及后续行业补库复苏逻辑下的优质合资品牌产业链，尤其是补库与出口复苏

共振下的优质零部件的投资机会，如上汽集团（600104）、广汽集团（601238）、
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长安汽车（000625），以及优质零部件标的华域汽车（600741）、新坐标

（603040）。 

2）新能源汽车方面，政策支持仍处于“蜜月期”，同时国内车企电动化转型

积极，在良性市场竞争下国内电动车市场有望培育出真正具备竞争力的优质

公司，从而助力我国产业链做大做强，预计今年我国新能源汽车销量将继续

快速增长，产业链高景气度持续。同时，全球新能源汽车市场将在中国、欧

洲、美国主导下持续快速发展（其中，美国政策边际改善预期强）。因此，沿

着全球化供应链主线，我们看好：①国内进入并绑定特斯拉、大众等国际车

企以及造车新势力供应链的公司，如拓普集团（601689）、旭升股份（603305）、

三花智控（002050）、宁德时代（300750）、中鼎股份（000887）、华域汽车

（600741）、银轮股份（002126）、文灿股份（603348）；②进入宁德时代和

LG 化学等动力电池龙头供应链的企业，如先导智能（300450）、璞泰来

（603659）、恩捷股份（002812）；③有望在激烈的竞争中不断实现技术提升

并脱颖而出的自主车企，如比亚迪（002594）、宇通客车（600066）。 

3）智能汽车方面，随着今年开始国内智能汽车优质供给明显增多，产业发展

显现加快态势，未来我国智能电动汽车市场将呈现多元竞争格局，建议关注

两条主线：①华为汽车产业链主题性机会，如长安汽车（000625）、广汽集

团（601238）及北汽蓝谷（600733）等；②摄像头、毫米波雷达、激光雷达

等传感器的需求将持续增加，智能座舱的渗透率将持续提升，建议关注科博

达（603786）、德赛西威（002920）、星宇股份（601799）、保隆科技（603197）、

拓普集团（601689）。 

风险提示：政策波动风险；芯片短缺风险；汽车产销复苏不及预期；新能源

汽车产销不及预期；原材料涨价及汇率风险；全球新冠肺炎疫情控制不及预

期。 

 

 



                                         汽车行业月报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                              3 of 18 

 
 

目  录 
1.近期行情回顾 ............................................................................................................................................................... 6 

1.1 行业走势回顾（2021.8.12-2021.09.11）.......................................................................................................... 6 

1.2 行业估值情况 .................................................................................................................................................... 6 

2.汽车行业整体情况回顾 ............................................................................................................................................... 7 

2.1 销量分析 ............................................................................................................................................................ 7 

2.2 库存分析 .......................................................................................................................................................... 11 

2.3 价格走势分析 .................................................................................................................................................. 12 

2.4 成本分析 .......................................................................................................................................................... 14 

2.5 近期行业重要政策及新能源汽车产业链情况 ............................................................................................... 15 

3.投资策略 ..................................................................................................................................................................... 16 

 



                                         汽车行业月报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                              4 of 18 

 

图 目 录 

图 1：汽车板块涨幅居前的个股（2021.08.12-2021.09.11）............................................................................... 6 

图 2：汽车板块跌幅居前的个股（2021.08.12-2021.09.11）............................................................................... 6 

图 3：行业及各板块估值（PE，TTM 整体法，剔除负值）走势 .................................................................... 7 

图 4：中汽协汽车销量及走势（万辆） ............................................................................................................... 8 

图 5：乘联会狭义乘用车终端销量及走势（万辆） ........................................................................................... 8 

图 6：新能源汽车销量走势（万辆） ................................................................................................................... 9 

图 7：重卡销量及走势（万辆） ......................................................................................................................... 10 

图 8：各系月度销量增速：自主强势，美系回升 ............................................................................................. 11 

图 9：各系别月度市场份额：今年以来自主明显提升 ..................................................................................... 11 

图 10：优质自主销量增速高于乘用车整体 ....................................................................................................... 11 

图 11：国产豪华车销量连续两月下滑，降幅扩大 ............................................................................................ 11 

图 12：汽车厂商库存（万辆） ........................................................................................................................... 12 

图 13：经销商库存系数 ....................................................................................................................................... 12 

图 14：经销商库存预警指数（%） ................................................................................................................... 12 

图 15：乘用车整体市场均价（万元） ............................................................................................................... 13 

图 16：乘用车终端优惠额度（万元） ............................................................................................................... 13 

图 17：A0 级乘用车市场均价（万元） .............................................................................................................. 13 

图 18：A 级乘用车市场均价（万元） ................................................................................................................ 13 

图 19：B 级乘用车市场均价（万元） ................................................................................................................ 13 

图 20：C 级乘用车市场均价（万元） ................................................................................................................ 13 

图 21：MPV 市场均价（万元） ......................................................................................................................... 14 

图 22：SUV 市场均价（万元） .......................................................................................................................... 14 

图 23：钢材价格走势 ........................................................................................................................................... 14 

图 24：铝价格走势 ............................................................................................................................................... 14 

图 25：铜价格走势（元/吨） .............................................................................................................................. 15 

图 26：天然橡胶价格走势（元/吨） .................................................................................................................. 15 

图 27：顺丁橡胶价格走势（元/吨） .................................................................................................................. 15 

图 28：丁苯橡胶价格走势（元/吨） .................................................................................................................. 15 

图 29：国际三地原油价格走势（美元/桶） ...................................................................................................... 15 

图 30：国内浮法玻璃价格走势（元/吨） .......................................................................................................... 15 

图 31：国内动力电池月度装车量连续高速增长 ............................................................................................... 16 

图 32：三元与 LFP 动力电池装机量占主导地位 .............................................................................................. 16 

图 33：LFP 动力电池装机量占比持续提升 ....................................................................................................... 16 

图 34：宁德时代与比亚迪动力电池装机量占比前二位置稳固........................................................................ 16 

 

表 目 录 

表 1：行业板块涨跌幅（2021.08.12-2021.09.11） .............................................................................................. 6 



                                         汽车行业月报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                              5 of 18 

 

表 2：汽车行业 8 月批发销量统计数据（万辆） ............................................................................................... 8 

表 3：新能源汽车 8 月销量统计（万辆） ........................................................................................................... 9 

 



                                         汽车行业月报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                              6 of 18 

 

1.近期行情回顾 

1.1 行业走势回顾（2021.8.12-2021.09.11） 

2021 年 8 月 12 日-2021 年 9 月 11 日，沪深 300 上涨 3.20%，汽车及零部件板

块上涨 1.38%，跑输大盘 1.82 个百分点。其中，乘用车板块上涨 3.59%；商用

车板块上涨2.29%；汽车零部件板块下跌1.23%；汽车经销服务板块上涨10.54%。 

个股方面，涨幅居前的有恒帅股份（61.67%）、天润工业（39.03%）、海达股份

（36.71%）、广汽集团（33.62%）、诺力股份（30.36%）；跌幅居前的有艾可蓝

（-37.24%）、杭可科技（-28.71%）、均胜电子（-26.61%）、安车检测（-20.08%）、

西菱动力（-19.85%）。 

表 1：行业板块涨跌幅（2021.08.12-2021.09.11） 

板块 涨跌幅[%] 

沪深 300 3.20 

BH 汽车及零部件 1.38 

BH 乘用车 3.59 

BH 商用车 2.29 

BH 汽车零部件 -1.23 

BH 汽车经销服务 10.54 

资料来源：Wind，渤海证券 

 

图 1：汽车板块涨幅居前的个股（2021.08.12-2021.09.11）  图 2：汽车板块跌幅居前的个股（2021.08.12-2021.09.11） 
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资料来源：Wind，渤海证券  资料来源：Wind，渤海证券 

1.2 行业估值情况 

截至 2021 年 9 月 10 日收盘，行业 TTM 市盈率为 31 倍，相对于沪深 300 的估
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值溢价率为 136.13%，其中，乘用车板块为 39 倍、商用车板块为 20 倍、零部件

板块为 27 倍。电动智能化高景气度持续提升板块估值，随着后续汽车芯片供应

逐步改善，补库致批发率先复苏叠加供给改善预期下电动智能化高景气度持续，

未来行业将迎来不错的投资机会。 

图 3：行业及各板块估值（PE，TTM 整体法，剔除负值）走势 
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资料来源：Wind，渤海证券 

2.汽车行业整体情况回顾 

2.1 销量分析 

8 月汽车销量 179.9 万辆，同比下滑 17.8%，环比下滑 3.5%，降幅扩大且连续四

个月下滑，马来西亚疫情致 ESP 驱动芯片短缺加重是主因。乘用车方面，根据中

汽协数据，8 月乘用车销量 155.2 万辆，同比下滑 11.7%，轿车/MPV/SUV 均两

位数下滑；根据乘联会数据，8 月狭义乘用车销量同比下降 14.68%，芯片短缺问

题恶化影响终端需求，其中豪华车零售 20 万辆，同比下降 19%，连续三个月下

滑，降幅持续扩大。我们认为，尽管当前全球疫情形势持续严峻，芯片供应缓解

时点预计将延后，但我们坚信，随着疫苗研发与接种持续推进，全球疫情终将缓

和，汽车芯片供应终将改善，预计四季度有望出现供应拐点，汽车产销将随之复

苏。 
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表 2：汽车行业 8 月批发销量统计数据（万辆） 

 
类型 当月销量 累计销量 当月环比增速 当月同比增速 累计同比增速 

汽车 179.9 1655.6 -3.5% -17.8% 13.7% 

乘用车 155.2 1311.2 0.0 -11.7% 16.0% 

 轿车 74.2 609.6 4.3% -10.1% 15.6% 

 MPV 8.7 62.3 8.4% -12.6% 13.6% 

 SUV 68.4 614.0 -5.6% -14.4% 16.9% 

 交叉型 4.0 25.2 11.5% 13.3% 11.9% 

商用车 24.7 344.4 -20.9% -42.8% 5.5% 

 货车 21.0 311.1 -23.7% -47.1% 3.3% 

 其中：重卡 5.1 117.2 -32.7% -60.5% 8.2% 

 其中：半挂牵引车 2.1 58.6 -38.3% -67.0% 3.6% 

 其中：货车非完整车辆 2.5 51.4 -33.8% -58.8% 11.6% 

 客车 3.7 33.3 -0.9% 6.6% 32.0% 

 其中：客车非完整车辆 0.1 1.0 12.1% -31.2% -4.6% 

资料来源：中汽协，渤海证券 

 

图 4：中汽协汽车销量及走势（万辆）  图 5：乘联会狭义乘用车终端销量及走势（万辆） 
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销量:乘用车:狭义:当月值 YoY（右轴）
 

资料来源：Wind，渤海证券  资料来源：Wind，渤海证券 

新能源汽车方面，8 月销量 32.1 万辆，同比高增 181.9%，连续第 14 个月正增

长，并再创历史新高，高景气度持续。我们认为主要原因在于新能源车企产品供

给持续多元优化，根据乘联会数据，8 月比亚迪/特斯拉中国/上汽通用五菱/上汽

乘用车/广汽埃安销量 6.09/4.43/4.38/1.70/1.16 万辆，位列前五；同时理想、小

鹏、蔚来、合众、零跑等新势力销量同环比表现依然优秀；合资品牌中 8 月南北

大众新能源批销 1.18 万辆，环比持续改善，占据主流合资份额提升至 69%。我

们认为，在双碳目标下，预计未来政策支持仍将处于“蜜月期”；同时，新能源车

企持续发力，自主、合资及造车新势力加快车型上市步伐，BBA 豪华车企的纯电

动车型也将全面量产。随着车型供给多元且优化，新能源汽车性价比将提升，我

们预计今年新能源汽车销量将继续快速增长，全年销量有望超预期。 
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表 3：新能源汽车 8 月销量统计（万辆） 

车型名称 当月销量 累计销量 环比增速 同比增速 累计同比增速 

新能源汽车 32.1 179.9 18.6% 181.9% 194.0% 

新能源乘用车 30.7 170.4 19.8% 193.0% 208.4% 

纯电动 25.1 140.0 21.8% 198.2% 227.9% 

插电式混动 5.6 30.4 11.7% 171.7% 142.0% 

新能源商用车 1.4 9.5 -2.3% 55.8% 60.3% 

纯电动 1.4 9.2 1.7% 59.9% 66.1% 

插电式混动 0.02 0.2 -65.9% -23.4% -35.6% 

资料来源：中汽协，渤海证券 

 

图 6：新能源汽车销量走势（万辆） 
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销量:新能源汽车:当月值 当月同比增速（右轴）
 

资料来源：Wind，渤海证券 

重卡方面，8 月销量 5.1 万辆，同比下降 60.5%，降幅持续扩大，分析主要是国

六全面实施后，前期需求透支影响所致；前八月累计销量已达 117.2 万辆，同比

增速收窄至 8.2%。我们认为，随着未来经济稳增长诉求日趋明显，基建投资有

望加快（政府债发现有望加快），重卡销量在前期透支需求逐步消化后预计将逐步

恢复，降幅有望在四季度持续收窄。趋势上，重卡产品结构将持续升级，行业内

部的龙头效应集中化趋势将延续。 
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图 7：重卡销量及走势（万辆） 
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销量:重卡:当月值 当月同比增速（右轴）
 

资料来源：Wind，渤海证券 

各品牌销量和市场份额 

销量方面，8 月自主乘用车销量达 70.4 万辆，同比增长 6.8%，增速虽收窄但仍

明显好于行业整体表现，其中，比亚迪/上汽乘用车实现了两位数的增长，长安自

主个位数下降。我们分析，尽管 8 月受到马来西亚芯片短缺的影响加大，但自主

今年以来在电动智能化推进方面明显领先于主流合资品牌，新车型持续上市，贡

献不错新增销量，从而助力其销量表现明显好于合资。根据乘联会数据，8 月自

主新能源汽车批发销量渗透率达 35%，明显高于豪华车/主流合资的 24.1%/2.7%。 

市场份额方面，8 月自主品牌市场份额达 45.3%，同环比变动+8.0/-1.1pct，累计

份额提升至 42.8%。我们认为，这轮优质自主品牌如长城、长安、比亚迪、吉利

等依靠新平台、新车型的持续推出有望延续之前的在电动智能化领域的强势表现，

同时随着未来汽车芯片供应得到边际改善，具备强品牌力的主流合资品牌有望逐

步回归正常的增长通道，主流日系、德系、美系品牌的销量有望较为明显的复苏。 
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图 8：各系月度销量增速：自主强势，美系回升  图 9：各系别月度市场份额：今年以来自主明显提升 
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资料来源：Wind，中汽协，渤海证券  资料来源：Wind，中汽协，渤海证券 

 

图 10：优质自主销量增速高于乘用车整体  图 11：国产豪华车销量连续两月下滑，降幅扩大 
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资料来源：公司公告，渤海证券  资料来源：中汽协，渤海证券 

2.2 库存分析 

1）主机厂库存：8 月末汽车库存为 70.4 万辆，相比月初下降 5.6%，其中乘用车

库存 45.2 万辆，相比月初下降 5.0%，是 2012 年有数据以来的月度最小值；2）

经销商库存（渠道库存）：8 月汽车经销商库存系数继续回落至 1.37，连续第三个

月低于 1.5 的警戒线，位于历史同期低位。我们认为 ，8 月马来西亚疫情导致缺

芯持续恶化，汽车产销节奏受到较大影响，行业补库延后。我们预计随着疫苗研

发与接种持续推进，疫情逐步缓和，后续汽车“缺芯”问题将逐步缓解，行业有

望在四季度开始进入补库阶段，批发销量有望率先回升。 
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图 12：汽车厂商库存（万辆） 
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资料来源：Wind，渤海证券 

 

图 13：经销商库存系数  图 14：经销商库存预警指数（%） 
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资料来源：Wind，渤海证券 

注：2020 年 2 月的库存系数异常，不在图中体现 

 资料来源：Wind，渤海证券 

2.3 价格走势分析 

从数据上看，7 月整体乘用车价格为 16.44 万元，同环比变动+0.12/-0.17 万元，

乘用车价格处于较高位，环比回落预计主要是中低端车型销量较高所致。我们认

为，当前主机厂，尤其是优质自主品牌，为在存量竞争属性的车市中占据有利位

置，纷纷加快品牌车型升级；同时，B 级及以上电动车销量的持续发力也助力车

市产品结构改善，均价持续提升。车市优惠方面，乘用车整体终端优惠额度同环

比收窄 0.41/0.27 万元。我们认为，在当前“缺芯”导致库存持续回落至低位的
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情况下，车市优惠收窄符合预期。未来随着芯片供应边际改善，四季度行业可能

出现补库行为，车市优惠力度预计将在合理范围内波动。 

图 15：乘用车整体市场均价（万元）  图 16：乘用车终端优惠额度（万元） 
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资料来源：Wind，渤海证券  资料来源：Wind，渤海证券 

 

图 17：A0 级乘用车市场均价（万元）  图 18：A 级乘用车市场均价（万元） 

6.00

6.50

7.00

7.50

8.00

8.50

2
0

1
1
-0

1

2
0

1
1
-0

7

2
0

1
2
-0

1

2
0

1
2
-0

7

2
0

1
3
-0

1

2
0

1
3
-0

7

2
0

1
4
-0

1

2
0

1
4
-0

7

2
0

1
5
-0

1

2
0

1
5
-0

7

2
0

1
6
-0

1

2
0

1
6
-0

7

2
0

1
7
-0

1

2
0

1
7
-0

7

2
0

1
8
-0

1

2
0

1
8
-0

7

2
0

1
9
-0

1

2
0

1
9
-0

7

2
0

2
0
-0

1

2
0

2
0
-0

7

2
0

2
1
-0

1

2
0

2
1
-0

7

GAIN.市场均价:乘用车:轿车:AO级:当月值
 

 

9.00

9.50

10.00

10.50

11.00

11.50

12.00

12.50

2
0

1
1
-0

1

2
0

1
1
-0

7

2
0

1
2
-0

1

2
0

1
2
-0

7

2
0

1
3
-0

1

2
0

1
3
-0

7

2
0

1
4
-0

1

2
0

1
4
-0

7

2
0

1
5
-0

1

2
0

1
5
-0

7

2
0

1
6
-0

1

2
0

1
6
-0

7

2
0

1
7
-0

1

2
0

1
7
-0

7

2
0

1
8
-0

1

2
0

1
8
-0

7

2
0

1
9
-0

1

2
0

1
9
-0

7

2
0

2
0
-0

1

2
0

2
0
-0

7

2
0

2
1
-0

1

2
0

2
1
-0

7

GAIN.市场均价:乘用车:轿车:A级:当月值
 

资料来源：Wind，乘联会，渤海证券  资料来源：Wind，乘联会，渤海证券 

 

图 19：B 级乘用车市场均价（万元）  图 20：C 级乘用车市场均价（万元） 

19.00

19.50

20.00

20.50

21.00

21.50

22.00

22.50

23.00

2
0

1
1
-0

1

2
0

1
1
-0

7

2
0

1
2
-0

1

2
0

1
2
-0

7

2
0

1
3
-0

1

2
0

1
3
-0

7

2
0

1
4
-0

1

2
0

1
4
-0

7

2
0

1
5
-0

1

2
0

1
5
-0

7

2
0

1
6
-0

1

2
0

1
6
-0

7

2
0

1
7
-0

1

2
0

1
7
-0

7

2
0

1
8
-0

1

2
0

1
8
-0

7

2
0

1
9
-0

1

2
0

1
9
-0

7

2
0

2
0
-0

1

2
0

2
0
-0

7

2
0

2
1
-0

1

2
0

2
1
-0

7

GAIN.市场均价:乘用车:轿车:B级:当月值
 

 

34.00

36.00

38.00

40.00

42.00

44.00

46.00

48.00

50.00

2
0

1
1
-0

1

2
0

1
1
-0

7

2
0

1
2
-0

1

2
0

1
2
-0

7

2
0

1
3
-0

1

2
0

1
3
-0

7

2
0

1
4
-0

1

2
0

1
4
-0

7

2
0

1
5
-0

1

2
0

1
5
-0

7

2
0

1
6
-0

1

2
0

1
6
-0

7

2
0

1
7
-0

1

2
0

1
7
-0

7

2
0

1
8
-0

1

2
0

1
8
-0

7

2
0

1
9
-0

1

2
0

1
9
-0

7

2
0

2
0
-0

1

2
0

2
0
-0

7

2
0

2
1
-0

1

2
0

2
1
-0

7

GAIN.市场均价:乘用车:轿车:C级:当月值
 

资料来源：Wind，乘联会，渤海证券  资料来源：Wind，乘联会，渤海证券 
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图 21：MPV 市场均价（万元）  图 22：SUV 市场均价（万元） 
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资料来源：Wind，乘联会，渤海证券  资料来源：Wind，乘联会，渤海证券 

2.4 成本分析 

8 月以来钢铜价格高位震荡，铝价波动走高；天胶价格震荡走低，顺丁橡胶和丁

苯橡胶价格震荡波动，整体价格变化不大；8 月原油价格有所回落。整体来看，

主要原材料价格处于高位，汽车制造面临一定成本压力。 

图 23：钢材价格走势  图 24：铝价格走势 
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资料来源：Wind，渤海证券  资料来源：Wind，渤海证券 
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图 25：铜价格走势（元/吨）  图 26：天然橡胶价格走势（元/吨） 
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资料来源：wind，渤海证券  资料来源：wind，渤海证券 

 

图 27：顺丁橡胶价格走势（元/吨）  图 28：丁苯橡胶价格走势（元/吨） 
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资料来源：Wind，渤海证券  资料来源：Wnd，渤海证券 

 

图 29：国际三地原油价格走势（美元/桶）  图 30：国内浮法玻璃价格走势（元/吨） 
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资料来源：Wind，渤海证券  资料来源：同花顺金融，渤海证券 

2.5 近期行业重要政策及新能源汽车产业链情况 

8 月底以来中央先后批复了京津冀、上海与广东的首批燃料电池汽车示范城市群，

随着后续各地配套政策陆续落地，未来我国燃料电池汽车产业将进入加速发展期，

进一步助力我国新能源汽车产业快速发展。 
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新能源汽车产业链的核心部件动力电池方面，最新 8 月装车量为 12.56GWH，同

比增长 144.90%，环比增长 11.23%，累计装车量 76.34GWH，同比增长 176.3%，

高景气依旧。结构上，三元与磷酸铁锂（LFP）仍占主导，8 月装车量分别为

5.34/7.21GWH，LFP 自 7 装车量首超三元后，8 月拉开与三元的差距，占比进

一步提升至 57.44%，预计主要与比亚迪刀片电池及宁德时代的 CTP 电池热销有

关（国轩装车量今年增长明显），市场上中低端配置车型对成本低、安全性高的

LFP 倾向更加明显。 

图 31：国内动力电池月度装车量连续高速增长  图 32：三元与 LFP 动力电池装机量占主导地位 
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资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，渤海证券  资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，渤海证券 

 

图 33：LFP 动力电池装机量占比持续提升  图 34：宁德时代与比亚迪动力电池装机量占比前二位置稳固 
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资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，渤海证券  资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，渤海证券 

3.投资策略 

1）行业中报表现受缺芯及原材料涨价的影响较大，但我们坚信，在全球疫情缓

和后，缺芯问题终将解决，汽车芯片供应终将改善。因此，在未来芯片供应边际

改善预期以及政府支持汽车消费的背景下，汽车产销有望逐步复苏，预计四季度
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实现较为明显的改善。内部结构上，我们认为，乘用车板块的品牌与格局将持续

优化，建议关注强产品力与新车周期共振的自主产业链，以及后续行业补库复苏

逻辑下的优质合资品牌产业链，尤其是补库与出口复苏共振下的优质零部件的投

资机会，如上汽集团（600104）、广汽集团（601238）、长安汽车（000625），

以及优质零部件标的华域汽车（600741）、新坐标（603040）。 

2）新能源汽车方面，政策支持仍处于“蜜月期”，同时国内车企电动化转型积极，

在良性市场竞争下国内电动车市场有望培育出真正具备竞争力的优质公司，从而

助力我国产业链做大做强，预计今年我国新能源汽车销量将继续快速增长，产业

链高景气度持续。同时，全球新能源汽车市场将在中国、欧洲、美国主导下持续

快速发展（其中，美国政策边际改善预期强）。因此，沿着全球化供应链主线，我

们看好：①国内进入并绑定特斯拉、大众等国际车企以及造车新势力供应链的公

司，如拓普集团（601689）、旭升股份（603305）、三花智控（002050）、宁德

时代（300750）、中鼎股份（000887）、华域汽车（600741）、银轮股份（002126）、

文灿股份（603348）；②进入宁德时代和 LG 化学等动力电池龙头供应链的企业，

如先导智能（300450）、璞泰来（603659）、恩捷股份（002812）；③有望在激

烈的竞争中不断实现技术提升并脱颖而出的自主车企，如比亚迪（002594）、宇

通客车（600066）。 

3）智能汽车方面，随着今年开始国内智能汽车优质供给明显增多，产业发展显

现加快态势，未来我国智能电动汽车市场将呈现多元竞争格局，建议关注两条主

线：①华为汽车产业链主题性机会，如长安汽车（000625）、广汽集团（601238）

及北汽蓝谷（600733）等；②摄像头、毫米波雷达、激光雷达等传感器的需求将

持续增加，智能座舱的渗透率将持续提升，建议关注科博达（603786）、德赛西

威（002920）、星宇股份（601799）、保隆科技（603197）、拓普集团（601689）。 

风险提示：政策波动风险；芯片短缺风险；汽车产销复苏不及预期；新能源汽车

产销不及预期；原材料涨价及汇率风险；全球新冠肺炎疫情控制不及预期。 
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行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 
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