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⚫ 投资建议：根据中汽协数据，2021 年 11月乘用车销量 219.2 万辆，同

比增长-4.7%，环比增长 9.2%，1-11月累计销量 1,906.0万辆，同比增

长 7.1%，乘用车销量增速降幅收窄且环比持续改善，随着汽车芯片紧

缺状况逐步缓解叠加年末消费需求回暖，预计四季度汽车产销量将进一

步提升，建议关注优质汽车零部件供应商随着下游整车销量的回升、原

材料价格下降带来的业绩预期好转的投资机会。新能源汽车方面，11月

新能源汽车销量 45.0万辆，同比增长 121.1%，环比增长 17.3%，电动

车渗透率持续提升，今年新能源车销量有望达到 340万辆，预计明年有

望超过 500万辆，高景气度持续，电动车电气化、智能化配置相对传统

汽车来说具有明显的升级，如 EPB、大屏液晶仪表、HUD、流媒体后视镜

等在电动车的应用相对来说更高，且汽车软件在汽车中扮演的角色越来

越重要，因此建议关注除核心三电外受益于新能源汽车的快速发展渗透

率持续提升的电气化零部件、汽车软件等系统供应商。 

行情回顾：上周汽车（申万）行业指数下跌了 0.80%，跑输沪深 300指

数 3.95个百分点。汽车行业各细分板块一周涨幅分别为，乘用车 0.42%、

商用载货车-2.11%、商用载客车-2.48%，汽车零部件-1.45%、汽车服务

-1.48%、其他交运设备-2.03%。汽车行业 209只个股 81只个股上涨，

125 只个股下跌,3 只个股持平。涨幅靠前的有西仪股份 61.18%、迪生

力 61.18%、湖南天雁 61.14%、跃岭股份 60.97%和广东鸿图 35.68%等，

跌幅靠前的有一汽富维-23.18%、越博动力-18.60%、*ST猛狮-15.72%、

合力科技-14.60%和华阳集团-14.08%等。当前汽车行业整体估值 PE

（TTM）为 33.6倍，高于近 9年以来的历史均值 PE 19.1倍水平。 

⚫ 行业动态：1）、工信部发布汽车雷达无线电管理暂行规定；2）、大众

博世将合作开发汽车软件；3）、特斯拉暂停接受北美以外地区的 Model 

X/S 新订单。 

公司动态：1）、中鼎股份（000887）：关于豁免控股股东避免同业竞

争承诺事项的公告；2）、万安科技（002590）：非公开发行 A股股票

预案；3）、上汽集团（600104）：关于享道 Robotaxi项目启动示范应

用的公告。 

 

⚫ 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

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0.80%，跑输沪深300指数3.95个百分点。汽车

行业各细分板块一周涨幅分别为，乘用车0.42%、商用载货车-2.11%、商用载客车 

-2.48%，汽车零部件-1.45%、汽车服务-1.48%、其他交运设备-2.03%。今年以来汽车

行业涨幅最大的子板块为乘用车板块，涨幅为36.85%。 

 

 

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81只个股上涨，125只个股下跌,3只个股持平。涨幅靠前

的有西仪股份61.18%、迪生力61.18%、湖南天雁61.14%、跃岭股份60.97%和广东鸿图

35.68%等，跌幅靠前的有一汽富维-23.18%、越博动力-18.60%、*ST猛狮-15.72%、合

力科技-14.60%和华阳集团-14.08%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 

002265.SZ 西仪股份 61.18% 600742.SH 一汽富维 -23.18% 

603335.SH 迪生力 61.18% 300742.SZ 越博动力 -18.60% 

600698.SH 湖南天雁 61.14% 002684.SZ *ST猛狮 -15.72% 

002725.SZ 跃岭股份 60.97% 603917.SH 合力科技 -14.60% 

002101.SZ 广东鸿图 35.68% 002906.SZ 华阳集团 -14.08% 

600148.SH 长春一东 24.95% 300473.SZ 德尔股份 -13.25% 

300707.SZ 威唐工业 20.02% 000030.SZ 富奥股份 -12.99% 

600335.SH 国机汽车 18.22% 300681.SZ 英搏尔 -11.89% 

605255.SH 天普股份 17.58% 000980.SZ *ST众泰 -10.14% 

603701.SH 德宏股份 17.39% 002448.SZ 中原内配 -9.95% 
 

资料来源：WIND，万联证券研究所 
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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33.6倍，高于近9

年以来的历史均值PE 19.1倍水平，子行业乘用车PE估值42.1倍，高于其历史均值

16.1倍，商用车PE估值19.1倍，低于其历史均值19.5倍，零部件PE估值33.1倍，高

于历史均值23.8倍。  

 

 从PB估值情况来看，当前汽车行业整体估值PB为3.1倍，高于其历史均值2.3

倍，子行业乘用车PB估值3.6倍，高于其历史均值2.0倍，商用车PB估值2.0倍，低于

其历史均值2.1倍，零部件PB估值3.2倍，高于其历史均值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 

工信部发布汽车雷达无线电管理暂行规定  

 近日，工业和信息化部印发了《汽车雷达无线电管理暂行规定》的通知。通知

指出，本《规定》所称汽车雷达，是指作为机动车的一部分，在机动车出厂前完成

装载及功能性、安全性测试，为机动车智能驾驶提供辅助手段的无线电定位业务移

动电台。本规定自2022年3月1日起施行，《规定》中重新规划了76-79GHz的频段可用

于汽车雷达，主要使用场景包括自适应巡航控制、防撞、盲点探测、变道辅助、泊

车辅助、后方车辆示警、行人探测等。此外，在76-79GHz频段内设置、使用汽车雷

达，无需申请取得无线电台执照，但应当遵守国家道路交通安全、市场监督管理等

行政管理部门有关汽车性能、安全驾驶、产品质量等法律法规和国家标准的要求，

并符合国家有关电磁环境辐射限值的规定。 

 

 (资料来源：中汽协) 

 

大众博世将合作开发汽车软件  

   据德国《商报》报道，大众汽车旗下软件部门Cariad和零部件供应商博世即

将就汽车软件领域的合作达成协议，大众或在该项目中投入上亿欧元资金。大众汽

车9日发布声明称，到2026年，公司将把电动汽车支出提高约50%至520亿欧元（约合

590亿美元）。这项投资是大众汽车新的5年支出计划的一部分，公司预计2022-2026
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年期间的总投资为1590亿欧元，相比之下，2021-2025年期间为1500亿欧元。 

 

(资料来源：新浪汽车) 

 

特斯拉暂停接受北美以外地区的Model X/S新订单 

 12月10日，据外媒Electrek报道，特斯拉宣布，该公司已暂停接受北美以外地

区的Model X和Model S的新订单。特斯拉称此举是为了尽可能加快现有订单的交

付，该公司预计将于2022年下半年开始向北美以外地区的客户交付上述车辆。 

 

(资料来源：第一电动) 

 

3、公司重要公告 

中鼎股份（000887）：关于豁免控股股东避免同业竞争承诺事项的公告 

 公司控股股东安徽中鼎控股（集团）股份有限公司（以下简称“中鼎集团”）拟

以自有资金收购日本普利司通股份有限公司（以下简称“普利司通”）旗下减震业务

公司（拟将旗下减震橡胶业务整合成立的新公司，以下简称“新公司”）100%的股

权。鉴于新公司从事汽车橡胶减震产品加工、销售业务，本次收购完成后，中鼎集

团可能将与公司构成潜在同业竞争。根据相关法律法规，从保护公司及中小股东的

利益出发，中鼎集团就本次收购新股权事项提出豁免履行其原出具的避免同业竞争

承诺的申请。  

  

万安科技（002590）：非公开发行A股股票预案 

 本次发行的对象为不超过35 名符合中国证监会规定条件的特定对象。非公开发

行A股股票的定价基准日为发行期首日，发行价格不低于定价基准日前20个交易日公

司股票交易均价的80%。本次非公开发行募集资金总额不超过38,764.00万元，扣除

发行费用后用于新增年产30万只气压盘式制动器项目、新增年产20万套汽车底盘铝

合金轻量化项目及补充流动资金。 

 

上汽集团（600104）：关于享道Robotaxi项目启动示范应用的公告 

 12月8日，上海汽车集团股份有限公司（以下简称“公司”或“上汽集团”）旗

下L4级自动驾驶运营平台——享道Robotaxi项目正式在上海嘉定启动示范应用。该项

目车队首批部署20辆Robotaxi（L4级自动驾驶车辆），采用飞凡Marvel R智能电动SUV

车型，通过自主研发的高算力平台、“视觉+雷达”多重冗余的传感器解决方案、自

研的智能线控底盘产品、全流程数据驱动的算法、“云-管-端”闭环自动化工具链等

L4级自动驾驶技术，并结合丰富的出行服务运营经验，为用户提供全面安全保障和智

慧出行体验。今年年底前，享道Robotaxi项目计划在上海、苏州等地投放60辆L4级自

动驾驶车辆，并开展示范应用。享道Robotaxi项目启动示范应用后，将以海量场景数

据驱动自动驾驶技术快速迭代，推动L4级自动驾驶产品量产落地，赋能智己汽车、飞

凡汽车等公司自主品牌高端化、智能化发展。 

 

4、行业重要数据库跟踪 

（一）、经销商库存 

 2021年10月汽车经销商库存预警指数为55.4%，同比下降5.1个百分点，环比上

升2.9个百分点，库存预警指数位于荣枯线之上。芯片问题持续缓解，汽车供应紧张

状态有明显改善，但各地的疫情防控升级，抑制了市场需求释放，双十一、广州车
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展、新车上市等因素带动车市热度，加上年底消费冲量，预计销量略高于10月。 

（二）、周日均零售 

 2021年11月全国乘用车市场零售走势较为平淡。第一周的市场零售达到日均3.9

万辆，同比下降18%，相对今年10月第一周下降6%；第二周的市场零售达到日均4.6

万辆，同比下降23%，相对今年10月的第二周基本持平，第三周的市场零售达到日均

4.9万辆，同比下降12%，相对今年10月的第三周下降6%，第四周的市场零售达到日

均9.9万辆，同比下降4%，相对今年10月的第三周同比增长34%。部分地区突发疫

情，情况不稳，需求端不能完全释放，目前各地的管控加严、信贷政策收紧、恶劣

天气的增加均造成购车延后，但行业终端低库存，预计随着年末到来，需求端将逐

步好转。 

 

图表6：经销商库存预警指数（%） 图表7：2021年11月每周日均零售（台/日、%） 

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

 

（三）、传统汽车 

 

 2021年11月国内乘用车销量219.2万辆，同比增长-4.7%，环比增长9.2%。其

中，轿车销量100.9万辆，同比增长-3.3%；SUV销量103.6万辆，同比增长-5.0%；

MPV销量10.8万辆，同比增长-14.7%。 

 

 2021年11月客车销量4.0万辆，同比增长-16.5%，环比增长2.5%。货车销量29.0

万辆，同比增长-31.9%，环比增长0.9%，其中重卡销量5.1万辆，同比增长-62.3%。 

 

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11月新能源汽车总销量45.0万辆，同比增长121.1%，其中新能源乘用车

销量42.7万辆，同比增长125.9%，新能源商用车销量2.3万辆，同比增长57.3%，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0.80%，周涨跌幅位列申万28个行业中第25位。根据中汽协

数据，2021年11月乘用车销量219.2万辆，同比增长-4.7%，环比增长9.2%，1-11月累

计销量1,906.0万辆，同比增长7.1%，乘用车销量增速降幅收窄且环比持续改善，随

着汽车芯片紧缺状况逐步缓解叠加年末消费需求回暖，预计四季度汽车产销量将进
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一步提升，建议关注优质汽车零部件供应商随着下游整车销量的回升、原材料价格下

降带来的业绩预期好转的投资机会。新能源汽车方面，11月新能源汽车销量45.0万辆，

同比增长121.1%，环比增长17.3%，电动车渗透率持续提升，今年新能源车销量有望

达到340万辆，预计明年有望超过500万辆，高景气度持续，电动车电气化、智能化配

置相对传统汽车来说具有明显的升级，如EPB、大屏液晶仪表、HUD、流媒体后视镜等

在电动车的应用相对来说更高，且汽车软件在汽车中扮演的角色越来越重要，因此建

议关注除核心三电外受益于新能源汽车的快速发展渗透率持续提升的电气化零部件、

汽车软件等系统供应商。  

 

 

 

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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