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[Table_Main] 
新能源&出口继续超预期，自主份额持续上

升 

增持（维持） 

 
投资要点 

 产销层面：芯片短缺+同比基数影响下，6 月产批表现略低于我们预期，
零售表现符合我们预期（详见上一期月报预测）。乘联会口径：6 月狭义
乘用车产量实现 150.3 万辆（同比-13.9%，环比-4.0%），批发销量实现
153.1 万辆（同比-10.2%，环比-4.9%），其中新能源乘用车产量实现 21.7

万辆（同比+170.8%，环比+13.0%），批发销量实现 22.7 万辆（同比
+165.7%，环比+14.7%）。交强险口径：狭义乘用车零售销量实现 160.41

万辆（同比+2.8%，环比-0.8%），其中新能源零售实现 21.9 万辆（同比
+178.4%，环比+22.3%），其中宏光 mini/Model 3/Model Y 分列前三，自
主整体强于合资。新能源汽车渗透率占比环比继续提升。6 月乘用车整
体出口量 15.8 万辆，同比+259.1%，超我们预期，主要系国外疫情因素
所致。分系别来看，6 月乘用车市场，德系份额明显下降，自主、日系
等均上升；轿车市场德系份额下滑 9pct，下滑尤为严重；SUV 市场自主
份额继续上升，德系、日系均下滑。6 月传统乘用车一二线城市销量占
比小幅下滑，10-20 万中端及 30 万以上车型消费占比上升。重点车企产
批零层面，自主品牌整体强于合资品牌车企。展望 2021 年 7 月：芯片
影响持续叠加去年高基数双重因素作用，我们预计行业产量和批发销量
同比为-10%~-5%，交强险零售预计同比 0-5%，新能源预计批发量 23-

25 万辆。 

 库存层面：6 月传统车企业库存-0.7 万辆，渠道库存-21.5 万辆。2015 年
1 月以来企业库存累计为-65 万辆。2015 年 1 月以来渠道库存累计为 296

万辆，渠道库存系数为 1.4 月。新能源乘用车 6 月库存增加 1.5 万辆，
2015 年 1 月以来累计为 64.2 万辆。6 月自主及合资均小幅去库。自主
中奇瑞/比亚迪/上汽库存系数较高，合资中广汽本田库存系数较高。 

 价格层面：6 月下乘用车折扣率小幅收紧。1）剔除新能源的乘用车整体
折扣率 10.70%，环比 6 月上-0.07pct，车企 6 月下折扣率表现分化，上
涨幅度较大的是上汽乘用（荣威 RX52020）+长城汽车（Wey VV5 2021），
收紧幅度较大的是北京奔驰（2020 改款 A180L）。2）长城汽车重点车
型中坦克 300 维持无折扣，第二代哈弗 H6/哈弗大狗折扣率环比为-

0.29pct/-0.10pct；第三代哈弗 H6 和哈弗初恋折扣率环比为-0.11pct/-

0.18pct；吉利汽车重点车型中星瑞维持无折扣，博越/领克 05/领克 01/领
克 06 折扣率环比为+4.17pct/-0.30pct/+5.52pct/-0.44pct。 

 投资建议：紧跟智能电动最新产业趋势，看好自主崛起大行情！首推长
城汽车！1）积极转型智能电动的车企，推荐【长城汽车+吉利汽车+上
汽集团】&关注【比亚迪】+关注造车新势力【理想+蔚来+小鹏】。2）华
为汽车产业链，整车推荐【长安汽车+广汽集团】&关注【小康股份+北
汽蓝谷】，零部件推荐【德赛西威+华阳集团+中国汽研】&关注【中科创
达+伯特利+银轮股份】等。3）优质零部件推荐【拓普集团+福耀玻璃+

爱柯迪】&关注【星宇股份】等。 

 风险提示：下游需求复苏低于预期，乘用车价格战超出预期。  
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1.   产销层面：6 月产批表现略低于我们预期，零售符合预期 

芯片短缺+同比基数影响下，6 月产批表现略低于我们预期（详见上一期月报预测），

零售表现符合我们预期。乘联会口径：6月狭义乘用车产量实现 150.3万辆（同比-13.9%，

环比-4.0%），批发销量实现 153.1 万辆（同比-10.2%，环比-4.9%），其中新能源乘用车

产量实现 21.7 万辆（同比+170.8%，环比+13.0%），批发销量实现 22.7 万辆（同比+165.7%，

环比+14.7%）。交强险口径：狭义乘用车零售销量实现 160.41 万辆（同比+2.8%，环比-

0.8%），其中新能源零售实现21.9万辆（同比+178.4%，环比+22.3%），其中宏光mini/Model 

3/Model Y 分列前三，自主整体强于合资。新能源汽车渗透率占比环比继续提升。6 月乘

用车整体出口量 15.8 万辆，同比+259.1%，超我们预期，主要系国外疫情因素所致。分

系别来看，6 月乘用车市场，德系份额明显下降，自主、日系等均上升；轿车市场德系

份额下滑 9pct，下滑尤为严重；SUV 市场自主份额继续上升，德系、日系均下滑。6 月

传统乘用车一二线城市销量占比小幅下滑，10-20 万中端及 30 万以上车型消费占比上

升。重点车企产批零层面，自主品牌整体强于合资品牌车企。展望 2021 年 7 月：芯片

影响持续叠加去年高基数双重因素作用，我们预计行业产量和批发销量同比为-10%~-

5%，交强险零售预计同比 0-5%。 

1.1.   行业概览：6 月零售同比实现增长，符合我们预期 

芯片短缺+同比基数影响下，6 月产批零表现略低于我们预期（详见上一期月报预

测）。乘联会口径：6 月狭义乘用车产量实现 150.3 万辆（同比-13.9%，环比-4.0%），批

发销量实现 153.1 万辆（同比-10.2%，环比-4.9%），其中新能源乘用车产量实现 21.7 万

辆（同比+170.8%，环比+13.0%），批发销量实现 22.7 万辆（同比+165.7%，环比+14.7%）。

交强险口径：狭义乘用车零售销量实现 160.41 万辆（同比+2.8%，环比-0.8%），其中新

能源零售实现 21.9 万辆（同比+178.4%，环比+22.3%）。中汽协口径：乘用车总产销分

别实现 155.5/1556.9 万辆，分别同比-13.7%/-11.1%；其中新能源乘用车产量、批发分别

为 23.4/24.1 万辆，分别同比+150.5%/153.4%。6 月乘用车整体产批同比下滑，芯片短缺

持续影响下产量同比跌幅大于批发销量，6 月零售同比实现增长，终端需求良好。6 月

新能源汽车渗透率继续提升，环比+2.5pct，非限购地区销量占比环比-2.86pct。6 月传统

乘用车企业库存为-0.7 万辆，企业累计库存为-65 万辆，渠道当月库存-21.5 万辆，渠道

累计库存 296 万辆。展望 2021 年 7 月：芯片影响持续叠加去年高基数双重因素作用，

我们预计行业产量和批发销量同比为-10%~-5%，交强险零售预计同比 0-5%。 
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图 1：2021/6 狭义乘用车产量同比-13.9%（万辆）  图 2：2021/6 狭义乘用车批发同比-10.2%（万辆） 

 

 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图 3：2021/6 狭义乘用车零售同比+2.8%（万辆）  图 4：2021/6 新能源乘用车批发同比+165.7%（万辆） 

 

 

 

数据来源：交强险，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图 5：2021/6 新能源汽车渗透率环比+2.5pct  图 6：2021/6 新能源非限购地区销量占比-2.86pct 

 

 

 

数据来源：交强险，东吴证券研究所  数据来源：交强险，东吴证券研究所 

芯片短缺影响下 6 月乘用车市场整体表现为除德系外其余类型市场份额均上升，轿

车市场表现为德系份额下滑，SUV 市场表现为自主份额回升。6 月乘用车市场日系、德
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系、自主、美系品牌占比分别为 23.4%、19.7%、44.3%、9.1%，分别环比+1.6pct、-5.6pct、

+3.3pct、+0.6pct。其中 6 月轿车日系、德系、自主、美系品牌占比分别为 29.1%、24.2%、

32.0%、10.6%，分别环比+2.7pct、-9.0pct、+0.1pct、+1.9pct；SUV 市场日系、德系、自

主、美系品牌占比分别为 19.0%、16.9%、55.6%、7.4%，分别环比-0.1pct、-2.9pct、+2.5pct、

-0.7pct。 

图 7：整体市占率变化  

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图 8：轿车市占率变化情况  图 9：SUV 市占率变化情况 

 

 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

6 月传统乘用车消费结构变动情况：一二线城市销量占比小幅下滑，10-20 万中端

及 30 万以上车型消费占比上升。从分城市维度看，6 月一二线城市销量占比 46.74%，

环比-0.51pct。分价格维度看，10 万元以下、10-15 万元区间销量占比环比分别为-0.69%、

+0.77%；15-20 万元、20-30 万元、30 万元以上区间销量占比环比分别+0.65%、-1.01%、

+0.27%。 
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图 10：城市消费内部结构变化  图 11：乘用车各价格带消费占比变化趋势 

 

 

 

数据来源：交强险，东吴证券研究所  数据来源：交强险，thinkcar，东吴证券研究所 

1.2.   车企层面：自主品牌整体强于合资  

根据乘联会以及交强险零售数据，从三个层面比较分析。自主品牌层面：产销绝对

值上，吉利汽车+长安汽车表现最佳，广汽乘用车表现最差；产批零同比增速上，比亚迪

+奇瑞表现较好，产批零同比涨幅较大；吉利汽车表现最差。合资品牌层面：产销绝对

值上，一汽大众表现最佳，长安福特表现最差；产批零同比增速上，广汽丰田表现最佳，

上汽大众表现最差。 

图 12：重点车企 6 月产批零及同环比情况  

 

数据来源：乘联会，交强险，东吴证券研究所 

 

1.3.   新能源车企零售：持续超预期，自主贡献主要增量 

交强险口径：2021 年 6 月新能源零售实现 20.9 万辆，同比+178.4%，环比+22.3%。

其中宏光 mini/Model Y/Model 3 分列前三。上汽通用五菱绝对值表现最佳，比亚迪、特

斯拉、广汽埃安次之。合资品牌以上汽大众绝对值表现最佳，自主整体强于合资。环比

绝对增量来看，比亚迪、长城、吉利等自主品牌贡献较大，新势力车企重特斯拉及理想
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增量较大。 

表 1：6 月主要车企&明星车型新能源零售销量/辆 

  车企 2021 年 6 月 同比变动 环比变动 

自主 

上汽集团 9312 169.52% 19.65% 

上汽通用五菱 30079 427.33% -2.56% 

宏光 Mini EV 28593 6549.53% 1.38% 

比亚迪汽车 35305 310.28% 43.88% 

汉 EV 7751   45.94% 

长城汽车 8740 238.37% 74.10% 

欧拉黑猫 EV 5468   78.93% 

长安汽车 7233 586.89% 5.87% 

奔奔 E-Star EV 5485 753.03% -9.49% 

广汽埃安 10247 197.45% 1.02% 

吉利汽车 5574 210.18% 45.19% 

新势力 

Model 3 EV 16995 13.14% 82.27% 

Model Y EV 11513   -9.95% 

       小鹏 G3 EV 1793 126.68% -7.67% 

小鹏 P7 EV 4846 1458.20% 27.69% 

蔚来 EC6 EV 2711   29.96% 

蔚来 ES6 EV 3660 48.54% 36.41% 

蔚来 ES8 EV 1406 11.94% 7.41% 

理想 ONE EREV 7827 313.91% 61.58% 

哪吒 V EV 3579   3.47% 

零跑 T03 EV 3791 967.89% 40.20% 

合资 

上汽大众 4758 86.66% 22.69% 

上汽通用 3340 578.86% 25.28% 

广汽丰田 1302 6.72% 32.99% 

广汽本田 619 175.11% 17.46% 

数据来源：交强险，东吴证券研究所 

 

2.   库存层面：企业库存-0.7 万辆，渠道库存-21.5 万辆 

6 月传统车企业库存-0.7 万辆，2015 年 1 月以来累计为-65 万辆。渠道库存-21.5 万

辆，2015 年 1 月以来累计为 296 万辆，渠道库存系数为 1.4 月。新能源乘用车 6 月库存

增加 1.5 万辆，2015 年 1 月以来累计为 64.2 万辆。6 月自主补库及合资去库。自主中奇

瑞/比亚迪库存系数较高，合资中广汽本田库存系数较高。 

2.1.   行业整体：6 月企业库存&渠道库存均降低 

6 月传统车企业库存-0.7 万辆，2015 年 1 月以来累计为-65 万辆。渠道库存-21.5 万

辆，2015 年 1 月以来累计为 296 万辆，渠道库存系数为 1.4 月。新能源乘用车 6 月库存
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增加 1.5 万辆，2015 年 1 月以来累计为 64.2 万辆。 

图 13：2021 年 6 月传统乘用车企业库存-0.7 万辆/万辆  图 14：2021 年 6 月企业累计库存为-65 万辆/万辆 

 

 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

图 15：2021 年 6 月传统乘用车渠道库存-21.5 万辆/万辆  图 16：2021 年 6 月渠道累计库存为 296 万辆/万辆 

 

 

 

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所 

2.2.   车企层面：6 月自主&合资均去库 

主流自主品牌 6 月多数品牌渠道库存去库。根据我们自建车企库存数据库（2017 年

1 月为起点）：6 月多数车企渠道库存去库，包括上汽乘用车（-8068 辆）、上汽通用五菱

（-20857 辆）、长安汽车（-10397 辆）、吉利汽车（-7540 辆）、比亚迪（-2288 辆），广汽

乘用、长城汽车和奇瑞汽车小幅补库，分别+4501 辆、+3943 辆、+5772 辆。从库存系数

来看，奇瑞/比亚迪/上汽乘用最高。 
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图 17：自主品牌 6 月渠道库存/渠道累计（单位：万辆）  图 18：自主品牌 6 月渠道库存系数（单位：月） 

 

 

 

 

数据来源：乘联会，交强险，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，交强险，东吴证券研究所 

主流合资品牌 6 月整体渠道库存去库。6 月份多数合资品牌渠道库存减少，上汽大

众（-50247 辆）、上汽通用（-42762 辆）、广汽本田（-1896 辆）、北京奔驰（-5091 辆）、

东风本田（-4217 辆）、华晨宝马（-6944 辆）、一汽大众（-34447 辆），其余主流合资品

牌渠道补库，长安福特（+7981 辆）、广汽丰田（+696 辆）、东风日产（+1767 辆）、一汽

丰田（+12987 辆）。渠道库存系数整体低于自主品牌，合资中最高是广汽本田。 

图 19：合资品牌 6 月渠道库存/渠道累计/辆  图 20：合资品牌 6 月库存系数（单位：月） 

 

 

 

数据来源：乘联会，交强险，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，交强险，东吴证券研究所 

3.   价格层面：6 月下折扣率小幅收紧 

根据抽样调查原理，我们建立了乘用车终端成交价格的监控体系，每月进行分析。

6 月下乘用车价格监控结论：折扣率小幅收紧。1）剔除新能源的乘用车整体折扣率

10.70%，环比 6 月上-0.07pct，车企 6 月下折扣率表现分化，上涨幅度较大的是上汽乘

用（荣威 RX52020）+长城汽车（Wey VV5 2021），收紧幅度较大的是北京奔驰（2020 

改款 A180L）。2）长城汽车重点车型中坦克 300 维持无折扣，第二代哈弗 H6/哈弗大狗

折扣率环比为-0.29pct/-0.10pct；第三代哈弗H6和哈弗初恋折扣率环比为-0.11pct/-0.18pct；

吉利汽车重点车型中星瑞维持无折扣，博越/领克 05/领克 01/领克 06 折扣率环比为



 

 10 / 11 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Yemei] 行业月报 
 

+4.17pct/-0.30pct/+5.52pct/-0.44pct。 

图 21：6 月下核心车企折扣率变化 

 

 

数据来源：thinkcar，东吴证券研究所 

4.   投资建议：看好自主崛起 

紧跟智能电动最新产业趋势，看好自主崛起大行情！首推长城汽车！1）积极转型智

能电动的车企，推荐【长城汽车+吉利汽车+上汽集团】&关注【比亚迪】+关注造车新势

力【理想+蔚来+小鹏】。2）华为汽车产业链，整车推荐【长安汽车+广汽集团】&关注【小

康股份+北汽蓝谷】，零部件推荐【德赛西威+华阳集团+中国汽研】&关注【中科创达+伯

特利+银轮股份】等。3）优质零部件推荐【拓普集团+福耀玻璃+爱柯迪】&关注【星宇

股份】等。 

5.   风险提示 

下游需求复苏低于预期，乘用车价格战超出预期。
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