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相关报告

投资要点：

 申万汽车行业指数涨跌幅：截至2026年5月22日，申万汽车板块近两周

下跌2.30%，跑输沪深300指数1.75个百分点，在申万31个行业中排名第

9名；申万汽车板块从5月初至今上涨1.44%，跑赢沪深300指数0.66个百

分点，在申万31个行业中排名第6名；申万汽车板块从2026年初至今下

跌0.84%，跑输沪深300指数5.49个百分点，在申万31个行业中排名第18

名。

 行业数据跟踪：整车产销方面，根据中汽协的数据，我国4月汽车产量

为257.5万辆，同比下降1.7%，环比下降11.7%；汽车销量为252.6万辆，

同比下降2.5%，环比下降12.9%；汽车出口90.1万辆，同比增长74.3%，

环比增长3.0%。2月汽车经销商库存预警指数为62.1%，同比增长

2.30pct，环比增长4.60pct。

 近两周部分行业新闻和企业新闻：（1）特斯拉中国将FSD更名为特斯拉

辅助驾驶；（2）中国电动汽车在欧洲销量占比首超15%；（3）国家能

源局：截至4月底我国电动汽车充电基础设施（枪）总数达到2195.5万

个 同比增长47.4%；（4）国际能源署：伊朗战事将推升全球电动汽车

销量；（5）乘联分会崔东树：随着5月下旬车企加大促销力度 零售量

有望再次回升；（6）东风奕派M8全球首秀；（7）蔚来一季度实现经营

利润6680万元；（8）小鹏GX正式上市，限时26.98万起；（9）禾赛获

奔驰L3全球订单，将于泰国工厂投产；（10）40.98万元起，腾势N9闪

充版上市。

 投资建议：近日，特斯拉正式将中国列入其FSD监督版全球可用市场地

图，标志着其端到端纯视觉高阶智驾在华落地迈出实质性一步。从产业

基本面来看，尽管当前FSD监督版仍属L2级（驾驶员需随时接管），且

面临本土数据重新训练、硬件版本算力差异及合规地图适配等短期挑

战，但其作为行业标杆，必将引发强烈的“鲶鱼效应”，倒逼国内智能

驾驶产业链加速向端到端大模型架构演进，打响新一轮技术迭代与体验

升级的军备竞赛。建议关注：（1）A+H上市并积极拓展海外市场的整车

厂：比亚迪（002594）、赛力斯（601127）；（2）智能驾驶配置渗透

率提高将带动业绩增量的智能驾驶产业链：福耀玻璃（600660）、均胜

电子（600699）；（3）新能源公交“以旧换新”受益标的：宇通客车

（600066）。

 风险提示：市场竞争加剧风险；汽车产销量不及预期风险；政策推进不

及预期风险；原材料价格大幅波动风险；产能出海建设低于预期风险；

海外关税与市场政策风险等。
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一、汽车行业走势及估值回顾

截至 2026 年 5 月 22 日，申万汽车板块近两周下跌 2.30%，跑输沪深 300 指数 1.75 个百

分点，在申万 31 个行业中排名第 9 名；申万汽车板块从 5 月初至今上涨 1.44%，跑赢沪

深 300 指数 0.66 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 6 名；申万汽车板块从 2026 年

初至今下跌 0.84%，跑输沪深 300 指数 5.49 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 18 名。

图 1：申万汽车行业 2022 年初至今行情走势（单位：%）（截至 2026 年 5 月 22 日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

表 1：申万 31 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2026 年 5 月 22日）

序号 代码 名称 近两周涨跌幅 本月涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801080.SL 电子(申万) 11.57 18.30 46.35

2 801770.SL 通信(申万) 5.74 14.05 47.71

3 801890.SL 机械设备(申万) 3.77 9.86 21.00

4 801110.SL 家用电器(申万) -0.85 1.02 -0.27

5 801160.SL 公用事业(申万) -1.10 1.57 11.11

6 801710.SL 建筑材料(申万) -1.42 4.20 24.41

7 801730.SL 电力设备(申万) -1.52 0.19 16.59

8 801780.SL 银行(申万) -2.25 -3.47 -7.37

9 801880.SL 汽车(申万) -2.30 1.44 -0.84

10 801030.SL 基础化工(申万) -2.94 -3.16 10.51

11 801170.SL 交通运输(申万) -3.95 -1.32 -4.03

12 801970.SL 环保(申万) -4.00 -0.32 11.73

13 801950.SL 煤炭(申万) -4.02 -8.88 12.28

14 801130.SL 纺织服饰(申万) -4.54 -3.50 -0.82

15 801750.SL 计算机(申万) -5.02 0.50 -1.02

16 801230.SL 综合(申万) -5.11 -0.68 25.58

17 801150.SL 医药生物(申万) -5.11 -4.82 -4.70



汽车行业双周报（2026/5/11-2026/5/24）

4请务必阅读末页声明。

截至2026年5月22日，近两周申万汽车行业子板块涨跌不一，其中乘用车板块下跌7.56%，

汽车零部件板块上涨 0.29%，摩托车及其他板块下跌 2.74%，汽车服务板块下跌 0.64%，

商用车板块下跌 9.79%。

截至 2026 年 5 月 22 日，剔除负值后，申万汽车板块 PE（TTM）为 26.80 倍；子板块方

面，汽车服务板块 PE（TTM）为 24.91 倍，汽车零部件板块 PE（TTM）为 29.42 倍，乘

用车板块 PE（TTM）为 24.69 倍，商用车板块 PE（TTM）为 16.17 倍，摩托车及其他板

块 PE（TTM）为 27.25 倍。

18 801720.SL 建筑装饰(申万) -5.42 -1.78 3.42

19 801140.SL 轻工制造(申万) -5.63 -2.43 -0.42

20 801960.SL 石油石化(申万) -5.65 -11.44 6.83

21 801120.SL 食品饮料(申万) -5.89 -6.96 -10.45

22 801210.SL 社会服务(申万) -6.20 -5.49 -8.27

23 801790.SL 非银金融(申万) -6.39 -5.84 -16.27

24 801180.SL 房地产(申万) -6.80 -3.32 -4.34

25 801200.SL 商贸零售(申万) -6.94 -5.74 -17.71

26 801740.SL 国防军工(申万) -7.34 -2.44 0.07

27 801050.SL 有色金属(申万) -8.21 -4.31 7.09

28 801760.SL 传媒(申万) -8.46 -4.27 -6.76

29 801010.SL 农林牧渔(申万) -9.22 -10.10 -13.97

30 801980.SL 美容护理(申万) -9.62 -7.97 -14.82

31 801040.SL 钢铁(申万) -9.75 -8.75 -7.72

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 2：申万汽车子板块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2026 年 5 月 22 日）

序号 代码 名称 近两周涨幅率 本月涨幅率 年初至今涨幅率

1 801095.SL 乘用车 -7.56 -9.18 -14.80

2 801093.SL 汽车零部件 0.29 6.55 4.97

3 801881.SL 摩托车及其他 -2.74 -3.90 -4.24

4 801092.SL 汽车服务 -0.64 0.55 1.05

5 801096.SL 商用车 -9.79 -7.35 -5.93

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 3：申万汽车板块及子板块估值情况（截至 2026 年 5 月 22日）

代码 板块名称
截止日

PE-TTM（倍）

近一年平

均值（倍）

近一年最

大值（倍）

近一年最

小值（倍）

当前估值距近

一年平均值差

距

当前估值距近

一年最大值差

距

当前估值距近

一年最小值差

距

801880.SL 汽车 26.80 26.39 29.29 23.49 1.55% -8.48% 14.12%

801092.SL 汽车服务 24.91 31.52 41.59 24.67 -20.96% -40.11% 0.99%

801093.SL 汽车零部件 29.42 27.14 32.28 21.80 8.43% -8.85% 34.94%

801095.SL 乘用车 24.69 25.97 37.63 21.48 -4.96% -34.40% 14.91%

801096.SL 商用车 16.17 21.22 31.21 16.14 -23.83% -48.21% 0.14%
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二、行业数据跟踪

整车产销方面，根据中汽协的数据，我国 4 月汽车产量为 257.5 万辆，同比下降 1.7%，

环比下降 11.7%；汽车销量为 252.6 万辆，同比下降 2.5%，环比下降 12.9%；汽车出口

90.1 万辆，同比增长 74.3%，环比增长 3.0%。2 月汽车经销商库存预警指数为 62.1%，

同比增长 2.30pct，环比增长 4.60pct。

图 2：我国每月汽车产量（万辆） 图 3：我国每月汽车销量（万辆）

资料来源：iFinD，中汽协，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，中汽协，东莞证券研究所

图 4：我国每月汽车出口量（万辆） 图 5：中国汽车经销商库存预警指数

资料来源：iFinD，中汽协，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，中汽协，东莞证券研究所

原材料价格方面，与 5 月 1 日价格相比，5 月 22 日钢材价格下跌 0.35%，铝价下跌 0.16%，

铜价上涨 3.06%，碳酸锂价格上涨 0.56%，顺丁橡胶价格下跌 4.88%，玻璃价格下跌 0.87%。

图 2：钢材价格跟踪（截至 2026 年 5 月 22 日） 图 3：铝价格跟踪（截至 2026 年 5 月 22 日）

801881.SL 摩托车及其他 27.25 25.81 32.40 22.86 5.58% -15.90% 19.23%

资料来源：iFinD、东莞证券研究所
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资料来源：iFinD，上海有色，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，上海有色，东莞证券研究所

图 4：铜价格跟踪（截至 2026 年 5 月 22 日） 图 5：碳酸锂价格跟踪（截至 2026 年 5 月 22 日）

资料来源：iFinD，上海有色，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，上海有色，东莞证券研究所

图 6：橡胶价格跟踪（截至 2026 年 5 月 22 日） 图 7：玻璃价格跟踪（截至 2026 年 5 月 22 日）

资料来源：iFinD，生意社，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，东莞证券研究所

三、行业新闻

1. 【特斯拉中国将 FSD 更名为特斯拉辅助驾驶】

5月 24 日，特斯拉中国将 FSD 正式更名为“特斯拉辅助驾驶”，页面彻底剔除 FSD

标识与自动驾驶相关字样，产品售价保持 6.4 万元未有变动。受国内相关法规约

束，国内 L2 级驾驶辅助系统不得使用全自动、自动驾驶等易误导表述。官方此次

更名明确该系统属于 L2 级辅助驾驶范畴，行驶过程中驾驶员必须全程监控，不可

脱手。此前，特斯拉曾对其辅助驾驶功能命名为“FSD”、“FSD 智能辅助驾驶”、

“智能辅助驾驶”等。
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2. 【中国电动汽车在欧洲销量占比首超 15%】

5 月 23 日，研究机构 Dataforce 的数据报道称，4 月，中国电动汽车在欧洲市场

上的销量占比首次超过 15%，显示出欧洲消费者对中国车型的需求依然强劲。其中，

比亚迪和奇瑞生产的纯电动汽车当月在欧洲市场的销量同比增长超过一倍，达到

3.8 万辆。数据显示，2021 年，中国电动汽车在欧洲每月的销量仅有数千辆，而

今年 4 月就突破 15%的市场占有率，增长速度相当惊人。报道称，中国品牌汽车正

在逼近欧洲整体汽车市场 10%的份额。

3. 【国家能源局：截至 4 月底我国电动汽车充电基础设施（枪）总数达到 2195.5 万

个 同比增长 47.4%】

国家能源局 5 月 21 日发布全国电动汽车充电设施数据显示，截至 2026 年 4 月底，

我国电动汽车充电基础设施（枪）总数达到 2195.5 万个，同比增长 47.4%。其中，

公共充电设施（枪）490.7 万个，同比增长 29.6%，公共充电桩额定总功率达到 2.37

亿千瓦，平均功率约为 48.38 千瓦；私人充电设施（枪）1704.8 万个，同比增长

53.5%，私人充电设施报装用电容量达到 1.49 亿千伏安。

4. 【国际能源署：伊朗战事将推升全球电动汽车销量】

5 月 20 日，国际能源署发布一份报告说，受伊朗战事推高国际油价影响，预计今

年全球电动汽车销量将达到 2300 万辆，较去年增长约 15%。报告指出，由于伊朗

战事致全球油价高企，电动汽车更具竞争力。因担心油价波动，消费者日益青睐

电动汽车。预计到 2035 年，全球电动汽车保有量将从现有的 8000 万辆增至 5.1

亿辆。国际能源署署长法提赫·比罗尔说，当前全球石油供应面临“史上最大冲

击”，而电动汽车能“提供一些缓冲”。

5. 【乘联分会崔东树：随着 5 月下旬车企加大促销力度 零售量有望再次回升】

5 月 20 日，乘联分会秘书长崔东树表示，展望后续，随着 5 月下旬车企加大促销

力度、冲量窗口开启，零售量有望再次回升，月度同比跌幅大概率较上旬有所收

窄；同时市场分化态势将延续，新能源与低价入门车型的表现仍将优于传统燃油

车及中高端合资品牌。

四、企业新闻

1. 【东风奕派 M8 全球首秀】

5 月 23 日，东风奕派 M8 迎来全球首秀，定位于“华派黄金标准大六座”。奕派

M8 首批搭载乾崑智驾 ADS 5 Pro ，拥有舱内激光视觉传感器 Limera 和辅助驾驶

蓝灯系统，实现 360°无死角、全时段、全覆盖的安全守护。鸿蒙座舱 HarmonySpace

5.2 是专为座舱打造的原生智能系统。HUAWEI SOUND 21 扬声器将大师级调音、全

场景音响等功能融为一体。此外，乾崑车云、乾崑车控、鲸鳍通信等也同步上车。

2. 【蔚来一季度实现经营利润 6680 万元】

5月 20 日，蔚来发布 2026 年一季度财报。期内，公司总营收达 255.3 亿元人民币，
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同比增长112.2%；毛利总额48.6亿元，同比大幅增长428.4%。综合毛利率为19.0%，

整车毛利率为 18.8%，连续四个季度环比提升，两者均创近四年来新高；其他销售

毛利率升至 20.6%，同样为近四年最高水平。利润方面，经调整后（剔除股权激励）

运营利润为 6679 万元，经调整后净利润为 4349 万元，均实现非 GAAP 口径下的正

向盈利。

3. 【小鹏 GX 正式上市 限时 26.98 万起】

5月 20 日，小鹏汽车首款大六座 SUV 小鹏 GX 迎来正式上市，共推出 8 款车型，上

市指导价 27.98-35.98 万元，限时售价 26.98-34.98 万元。小鹏 GX 提供纯电增程

双动力，纯电版搭载双电机四驱系统，续航可达 750km；增程版纯电续航 430km，

综合续航可达 1585km，并支持 5C 超充技术。新车基于 SEPA 3.0 物理 AI 架构打造，

搭载 4 颗图灵芯片，算力高达 3000TOPS，支持 L4 级智能驾驶。小鹏 GX 还配备航

空级六重安全冗余、驾驶员失能辅助系统、原生线控底盘、后轮转向等技术。

4. 【禾赛获奔驰 L3 全球订单 将于泰国工厂投产】

5月 19 日，禾赛科技宣布，公司成为梅赛德斯-奔驰的激光雷达战略合作伙伴，并

被确认为其 L3 级自动驾驶车型的供应商。据悉，此次签署的新供应协议将全面支

持奔驰在欧洲及中国市场的车型项目，所需产能将由禾赛的泰国“伽利略”制造

中心提供。

5. 【40.98 万元起 腾势 N9 闪充版上市】

5月 18 日，比亚迪腾势 N9 闪充版上市，定位“科技驾控旗舰 SUV”，共推出三款

车型，售价 40.98 万元起。该车型搭载第二代刀片电池，纯电续航里程为 420 公

里，综合续航里程则达 1520 公里。充电效率方面，官方数据显示，车辆从 10%电

量充至 70%仅需 5 分钟，充至 97%只需 9 分钟。在动力配置上，腾势 N9 闪充版搭

载了易三方三电机独立驱动技术，零百加速时间为 3.7 秒，并配备“云辇-A”闭

式双腔空气悬架及智能防晕车系统。智能化方面，新车搭载天神之眼 5.0 端到端

大模型辅助驾驶系统，据称每日生成超 1.9 亿公里的训练数据。

五、投资建议

近日，特斯拉正式将中国列入其 FSD 监督版全球可用市场地图，标志着其端到端纯

视觉高阶智驾在华落地迈出实质性一步。从产业基本面来看，尽管当前 FSD 监督版仍属

L2 级（驾驶员需随时接管），且面临本土数据重新训练、硬件版本算力差异及合规地图

适配等短期挑战，但其作为行业标杆，必将引发强烈的“鲶鱼效应”，倒逼国内智能驾

驶产业链加速向端到端大模型架构演进，打响新一轮技术迭代与体验升级的军备竞赛。

建议关注：（1）A+H 上市并积极拓展海外市场的整车厂：比亚迪（002594）、赛力斯（601127）；

（2）智能驾驶配置渗透率提高将带动业绩增量的智能驾驶产业链：福耀玻璃（600660）、

均胜电子（600699）；（3）新能源公交“以旧换新”受益标的：宇通客车（600066）。
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表 4：建议关注标的理由

代码 名称 建议关注标的理由

002594 比亚迪

受国内车市激烈“价格战”及单车盈利压缩等综合影响，公司 26Q1 实现营收 1502.25 亿元，

同比下降 11.82%，实现归母净利润 40.85 亿元，同比大幅下降 55.38%，短期表观业绩承压。

尽管面临阶段性的盈利挤压，但公司凭借巨额研发构建的技术壁垒与前期积累的庞大规模

优势依然稳固。报告期内，海外市场销量延续高增长态势，有效对冲了部分国内的内卷压

力；同时，仰望、腾势、方程豹等高端品牌矩阵稳步放量，结合高阶智驾等前沿技术落地，

推动产品结构持续优化。总体而言，虽然一季度利润随行业周期出现波动，但公司充沛的

现金储备、加速拓展的全球化版图及全栈自研体系未变，依然具备穿越本轮下行周期的强

劲韧性。

601127 赛力斯

延续 2025 年的强劲势头，公司 26Q1 实现营收 257.5 亿元，同比增长 34.5%，实现归母净利

润 7.5 亿元，同比增长 0.9%。报告期内，新能源车单季销量达 7.85 万辆，同比大增 43.9%，

问界 M8、M9等高价值车型表现依旧亮眼，稳居细分市场前列，持续巩固其在高端市场的品

牌统治力。同时，公司坚定加码技术护城河，单季研发费用高达 17.9 亿元，同比大增 70.7%，

资金持续赋能高阶智驾与核心技术平台的快速迭代。总体而言，在行业内卷加剧的背景下，

赛力斯凭借极强的产品溢价能力与深厚的技术壁垒，成功延续了高质量的稳健发展态势。

600660 福耀玻璃

延续 2025 年高质量发展态势，公司 26Q1 实现营业收入 104.13 亿元，同比增长 5.08%；受

汇率波动产生 4.39 亿元汇兑损失的影响（上年同期为汇兑收益 2.36 亿元），实现归母净

利润 17.12 亿元，同比下降 15.68%。尽管短期表观利润承压，但若剔除汇兑损益等外部因

素影响，公司核心利润总额实际同比增长 9.63%，主业经营表现出极强的韧性。报告期内，

受益于汽车智能化趋势，智能全景天幕、HUD 抬头显示玻璃等高附加值产品渗透率稳步提升，

持续优化产品结构并支撑整体盈利水平高位运行。总体而言，公司作为全球汽车玻璃龙头，

深厚的产业链护城河及稳健的现金创造力未变，依然展现出穿越周期波动的强劲抗风险能

力。

600699 均胜电子

延续 2025 年的强劲势头，公司 26Q1 实现营业收入 155.60 亿元，同比增长 6.75%，实现归

母净利润 3.95 亿元，同比增长 15.83%，利润增速持续显著跑赢营收增速。盈利能力方面，

随着全球化成本管控的深化及海外毛利率的改善兑现，单季销售毛利率稳步攀升至 18.80%，

经营质量进一步优化。报告期内，公司前期积累的天量在手订单逐步进入集中放量期。其

中，汽车电子业务表现尤为突出，此前在智能驾驶域控制器、中央计算单元等前沿领域实

现从“0到 1”突破的新获订单加速转化为实际营收，持续拉动智能化第二增长曲线强劲上

行。总体而言，在行业“价格战”内卷的背景下，均胜电子凭借充沛的全球订单储备、不

断优化的盈利能力以及在智能汽车时代的精准卡位，展现出了极强的业绩确定性与长期投

资价值。

600066 宇通客车

2026 年一季度，公司实现营业收入 59.09 亿元，同比下降 7.92%，实现归母净利润 6.59 亿

元，同比下降 12.69%。尽管一季度表观营收与利润出现阶段性回落，但整体盈利质量依然

保持高位韧性，单季销售毛利率达到 23.60%，同比大幅提升 4.70 个百分点。短期业绩的波

动主要受上年同期高基数、国内传统公交替换需求放缓以及海外大单交付节奏差异的综合

影响。在业务层面，公司最为核心的海外基本盘依然保持了强劲的增长惯性，单季 3.5 米

以上客车出口达 2689 辆，同比大增 30.7%，高附加值的新能源客车持续出海有效对冲了国

内市场的下行压力。综合来看，虽然 26Q1 面临一定的基数与交付节奏压力，但公司凭借强

劲的海外拓展势能、卓越的盈利结构以及此前高分红所展现出的充沛现金流底蕴，其全球

客车龙头的核心竞争壁垒与长期配置价值依然稳固。

资料来源：iFinD，东莞证券研究所
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六、风险提示

（1）市场竞争加剧风险：市场竞争加剧可能带来降价等优惠措施，进而传导至整体产

业链，影响行业盈利能力；

（2）汽车产销量不及预期风险：汽车产销量不及预期将影响产业链整体业绩；

（3）政策推进不及预期风险：“车路云一体化”、“以旧换新”及智能驾驶等多项政

策支持汽车产业新发展动能，如果未来政策推进不及预期，则可能影响汽车产业发展；

（4）原材料价格大幅波动风险：原材料价格大幅波动可能影响汽车零部件和整车的价

格及利润，进而影响行业盈利能力；

（5）产能出海建设低于预期风险：汽车零部件等海外生产基地建设进度不及预期，可

能影响对海外客户的产品供应，进而影响公司业绩；

（6）海外关税与市场政策风险：海外地区的关税及市场政策发生变化，可能影响汽车

及零部件出口等。
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