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[Table_Main] 
电动车 5 月销量点评：环比回升符合预期，自主车

企及特斯拉表现亮眼 

增持（维持） 

投资要点 

 5 月电动车销量 21.7 万辆，同环比+159.7%/+5.4%，符合预期。根据中
汽协数据，5 月新能源汽车产量为 21.7 万辆，同比增加 151.7%，环比持
平；销量为 21.7 万辆，同比大增 159.7%，环比增长 5.4%，符合预期。
1-5 月累计新能源汽车产量为 96.7 万辆，同比增长 224.0%；累计销量为
95.0 万辆，同比增长 224.2%。5 月新能源乘用车销量为 20.4 万辆，同比
上升 168.6%，环比增长 5.9%； 产量为 20.4 万辆，同比增长 163.8%。
1-5 月累计新能源乘用车产量为 91.5 万辆，同比增长 240.5%；销量为
89.8 万辆，同比增长 240.5%。5 月新能源商用车销量约为 1.3 万辆，同
比提升 72.1%，环比下降 1.6%；产量为 13,000 辆，同比提升 46.1%。 

 5 月新能源乘用车高端车型强势增长，A00 级车占比环比下滑。5 月新
能源乘用车销 19.8 万辆，同环比+179%/9%，纯电乘用车销量 16.52 万
辆，占比 83.1%，其中 A00 级销 5.16 万辆，同比大幅增长 322%，环比
下滑 1.3%，占比 31%，环比下滑 4pct，1-5 月累计销量 26.3 万，累计占
比 37%；A0 级销量 2.12 万辆，同比大增 208%，环比增长 3.0%，占比
13%，环比+1pct，1-5 月累计销量 7.5 万，累计占比 11%；A 级销量 4.26

万辆，同比增长 94%，环比增长 21.9%，占比 26%，1-5 月累计销量 15.6

万，累计占比 22%； B 级销 4.68 万辆，同比+220%，环比增长 17.2%，
占比 23.5%，1-5 月累计销量 21.2 万，累计占比 29%。插电乘用车销量
3.36 万辆，同比增加 128%，环比增长 1.0%，占比 16.9%。 

 分车企类型看，特斯拉环比高增，自主车企表现亮眼。5 月自主车企
销 11.6 万辆，同比大幅增长 235%，环比增长 9%表现亮眼，市占率
58%，同比提升 10pct，环比持平，1-5 月累计市占率 59%，自主需求
持续增长；5 月新势力销 2.9 万辆，同比+193%，环比下滑 1%，市占
率 14%，同比提升 1pct，环比下滑 1pct，1-5 月累计市占率 15%；合
资车企 5 月销 1.52 万辆，同环比 28%/-2%，市占率为 8%，同环比-
9pct/-1pct，1-5 月累计市占率 7%；特斯拉 5 月销 3.34 万辆，同环比
202%/29%，主要系Model Y环比高增长，贡献主要增量，市占率 17%，
同比提升 1pct，环比提升 3pct，1-5 月累计市占率 16%。 

 投资建议： 5 月国内新能源车销 21.7万辆，同比增长 160%，环比增
长 5.4%，符合预期，我们预计 Q2 销量预计 65 万辆以上，1H 超 115
万辆，全年国内维持 250-270 万辆预测；5 月欧洲主流 8 国注册量
14.6 万辆（缺荷兰葡萄牙），环比增长 12%，我们预计欧洲 Q2 销量
50 万辆，环增 30%，全年维持 200 万辆预期。美国 5 月特斯拉贡献
主要增量，大超预期，环比增长 40%，全年预计 60 万辆，同+84%，
且政策或进一步超预期。全球上调至 530-550 万，同+70%，22 年仍
可维持 30-40%的高增速。我们特别强调三点逻辑，首先，美国电动
车政策类比欧洲 19 年底的政策的高度，大超预期，其次，我们特别
强调下半年和明年销量和排产超市场预期，最后我们微观调研看到
锂电中游盈利能力普遍超预期，今年尤其是明年盈利预测上升的空
间大，出现成长股“越涨越便宜的现象”，我们继续强烈推荐三条主
线：一是全球电动车供应商（宁德时代、亿纬锂能、天赐材料、容百
科技、中伟股份、恩捷股份、璞泰来、新宙邦、科达利、宏发股份、
汇川技术、三花智控、当升科技、欣旺达）；二是供需格局扭转/改善
而具备价格弹性（天赐材料、华友钴业，关注赣锋锂业、天齐锂业、
多氟多、天际股份）；三是国内需求恢复、量利双升的国内产业链龙
头（比亚迪、德方纳米、天奈科技、星源材质、诺德股份，关注中科
电气、嘉元科技、国轩高科、孚能科技） 

 风险提示：电动车销量不达预期，政策力度不达预期。 
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中汽协数据，5 月电动车销量 21.7 万辆，同环比+159.7%/+5.4%，符合预期。根据

中汽协数据，5 月新能源汽车产量为 21.7 万辆，同比增加 151.7%，环比持平；销量为

21.7 万辆，同比大增 159.7%，环比增长 5.4%，符合预期。1-5 月累计新能源汽车产量为

96.7 万辆，同比增长 224.0%；累计销量为 95.0 万辆，同比增长 224.2%。5 月新能源乘

用车销量为 20.4 万辆，同比上升 168.6%，环比增长 5.9%； 产量为 20.4 万辆，同比增

长 163.8%。1-5 月累计新能源乘用车产量为 91.5 万辆，同比增长 240.5%；销量为 89.8

万辆，同比增长 240.5%。5 月新能源商用车销量约为 13,000 辆，同比提升 72.1%，环比

下降 1.6%；产量为 13,000 辆，同比提升 46.1%，环比增长 0.7%。 

 

图 1：中汽协新能源汽车销量数据（万辆） 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

图 2：中汽协新能源汽车生产数据（万辆） 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所 
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图 3：中汽协销量数据——分类型（单位：辆） 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

乘联会数据，5 月新能源乘用车高端车型强势增长，A00 级车占比环比下滑。5 月

新能源乘用车销 19.8 万辆，同环比+179%/9%，纯电乘用车销量 16.52 万辆，占比 83.1%，

其中 A00 级销 5.16 万辆，同比大幅增长 322%，环比下滑 1.3%，占比 31%，环比下滑

4pct，1-5 月累计销量 26.3 万，累计占比 37%；A0 级销量 2.12 万辆，同比大增 208%，

环比增长 3.0%，占比 13%，环比+1pct，1-5 月累计销量 7.5 万，累计占比 11%；A 级销

量 4.26 万辆，同比增长 94%，环比增长 21.9%，占比 26%，1-5 月累计销量 15.6 万，累

计占比 22%； B 级销 4.68 万辆，同比+220%，环比增长 17.2%，占比 23.5%，1-5 月累

计销量 21.2 万，累计占比 29%。插电乘用车销量 3.36 万辆，同比增加 128%，环比增长

1.0%，占比 16.9%。 

 

图 4：乘联会销量数据（万辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 
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图 5：乘联会分车型销量——分车型（单位：万辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图 6：乘联会销量数据——分车型（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 
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分车企类型看，特斯拉环比高增，自主车企表现亮眼。5 月自主车企销 11.6 万辆，

同比大幅增长 235%，环比增长 9%表现亮眼，市占率 58%，同比提升 10pct，环比持平，

1-5 月累计市占率 59%，自主需求持续增长；5 月新势力销 2.9 万辆，同比+193%，环比

下滑 1%，市占率 14%，同比提升 1pct，环比下滑 1pct，1-5 月累计市占率 15%；合资车

企 5 月销 1.52 万辆，同环比 28%/-2%，市占率为 8%，同比下滑 9pct，环比下滑 1pct，

1-5 月累计市占率 7%；豪华 5 月销 5518 辆，同比增长 41%，环比-12%，市占率 3%，

同比下降 3ct，环比下滑 1pct，1-5 月累计市占率 3%；特斯拉 5 月销 3.34 万辆，同比增

长 202%，环比增长 29%，主要系 Model Y 环比高增长，贡献主要增量，市占率 17%，

同比提升 1pct，环比提升 3pct，1-5 月累计市占率 16%。 

 

图 7：乘联会销量数据——分车企（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

从车企角度来看，特斯拉、比亚迪、上通五菱稳居前 3，长安、广汽等自主品牌发

力。特斯拉中国销 3.35 万辆，同比增 202%，环比增长 29%，占比 17%，1-5 月累计销

售 12.86 万辆，同比增 309%，累计市占率 15%，位居第一；比亚迪 Dmi 贡献增量，5 月

销量 3.21 万辆，同比增加 192%，环比增长 26%，占比 16%，1-5 月累计销售 11.2 万辆，

同比增 144%，累计市占率 13%，位居第二；上通五菱 5 月销 2.77 万辆，同比大增 1034%，

环比-9%，1-5 月累计销售 15.92 万辆，同比大增 1941%，累计市占率 18%，占比 14%，

位居第三名；自主车企开始发力，上汽乘用车 5 月销量 1.10 万辆，同比提升 266%，环

比下滑 15%，市占率 6%，1-5 月累计销售 5.8 万辆，同比增 274%，累计市占率 7%；长

安汽车 5 月销量 9856 辆，同比增加 322%，环比上涨 156%，市占率 5%，1-5 月累计销

售 2.4 万辆，同比增 344%，累计市占率 3%，上升明显。广汽新能源 5 月销量 8416 辆，

同比增加 105%，环比上涨 1%，市占率 4%，1-5 月累计销售 3.4 万辆，同比增 112%，

累计市占率 4%。新势力 5 月销量稳健蔚来汽车月销量 6711 辆，同比增加 124%，环比

小幅下降 6%，本月市占率 3%，1-5 月累计销售 3.4 万辆，同比增 225%，累计市占率

4%；小鹏汽车月销量 5686 辆，环比上涨 10%，本月市占率 3%，1-5 月累计销售 2.4 万

辆，同比大增 721%，累计市占率 3%；理想汽车月销量 4323 辆，同比上升 101%，环比
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下滑 22%，本月市占率 2%，1-5 月累计销售 2.2 万辆，同比增 193%，累计市占率 3% 

 

图 8：乘联会销量数据——分车企（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

分车型看，Model Y 贡献主要增量，奔奔、Aion 系列亮眼，宏光 MINI 环比下滑。

纯电动乘用车中，宏光 MINI（A00 级）5 月销 2.6 万辆，环比下滑 8.6%，占比 16.19%；

Model 3（B 级）位居第二，5 月销 2.07 万辆，环比增长 1.5%，同比大幅增长 86.9%，

占比 12.55%，其中出口 1.2 万辆，内销 0.9 万辆，环比+47%；国产 Model Y（B 级）销

1.27 万辆，环比大增 135.4%，占比 7.71%；比亚迪汉 EV（A 级）销 5763 辆，环比增长

0.3%，占比 3.49%；奔奔（A00 级）销 8371 辆，环比大增 118.7%，占比 5.07%；广汽

AION S（A 级）销 4905 辆（同/环比+26%/-3.4%，占比 2.97%），AION Y（A 级）销 2203

辆（环比+10.2%，占比 1.33%）等自主车型表现亮眼；插电乘用车中，比亚迪秦 PLUS 

DM-i 增速迅猛，销 5542 辆 （环比+54%，占比 16.49%）；理想 ONE 4323 辆（同环比

+101%/-22%，占比 12.86%）；比亚迪宋 DM 3009 辆（环比上升 109%，占比 8.95%）；

宝马 5 系 销 2333 辆（同环比-10%/+37%，占比 6.94%）；卡罗拉 销 1167 辆（环比上升

57%，同比增 104%，占比 3.47%）。 

 

图 9：乘联会纯电车型销量数据——分车型（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 
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图 10：乘联会插电型销量数据——分车型（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

投资建议：5 月国内新能源车销 21.7 万辆，同比增长 160%，环比增长 5.4%，符合

预期，我们预计 Q2 销量预计 65 万辆以上，1H 超 115 万辆，全年国内维持 250-270 万

辆预测；5 月欧洲主流 8 国注册量 14.6 万辆（缺荷兰葡萄牙），环比增长 12%，我们预

计欧洲 Q2 销量 50 万辆，环增 30%，全年维持 200 万辆预期。美国 5 月特斯拉贡献主

要增量，大超预期，环比增长 40%，全年预计 60 万辆，同+84%，且政策或进一步超预

期。全球上调至 530-550 万，同+70%，22 年仍可维持 30-40%的高增速。我们特别强调

三点逻辑，首先，美国电动车政策类比欧洲 19 年底的政策的高度，大超预期，其次，

我们特别强调下半年和明年销量和排产超市场预期，最后我们微观调研看到锂电中游盈

利能力普遍超预期，今年尤其是明年盈利预测上升的空间大，出现成长股“越涨越便宜

的现象”，我们继续强烈推荐三条主线：一是全球电动车供应商（宁德时代、亿纬锂能、

天赐材料、容百科技、中伟股份、恩捷股份、璞泰来、新宙邦、科达利、宏发股份、汇

川技术、三花智控、当升科技、欣旺达）；二是供需格局扭转/改善而具备价格弹性（天

赐材料、华友钴业，关注赣锋锂业、天齐锂业、多氟多、天际股份）；三是国内需求恢

复、量利双升的国内产业链龙头（比亚迪、德方纳米、天奈科技、星源材质、诺德股份，

关注中科电气、嘉元科技、国轩高科、孚能科技）。  

风险提示：政策及销量不及预期 
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任。在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行

的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的信息，本公

司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，

在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复

制和发布。如引用、刊发、转载，需征得东吴证券研究所同意，并注明出处为东吴证券研究
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东吴证券投资评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 

 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 

 

 


