
 

www.chinastock.com.cn                证券研究报告 请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明 

[table_research]     
行业点评报告   ●汽车行业 2021 年 12 月 8 日 
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11 月销量环比延续改善，新能源车月批发

过万厂家大幅提升至 14 家 

 汽车行业 

推荐  维持评级 
核心观点：   

⚫ 投资事件 乘联会发布 2021 年 11 月乘用车产销数据：当月零售销量

为 181.6 万辆，同比-12.7%，环比+6.0%；批发销量为 215.0 万辆，

同比-5.1%，环比+8.9%；产量为 222.9 万辆，同比-2.1%，环比+13.9% 

⚫ 我们的分析与判断  

1）芯片供给逐步改善，促进 11 月产销攀升。2021 年 11 月乘用车零

售销量达 181.6 万辆，同比-12.7%，环比+6.0%，相对近几年的 11

月环比增长 4%的表现有所改善，主要系芯片供给逐步改善，促进 11

月产销攀升。1-11 月零售累计达 1804.1 万辆，同比增长 6.1%,增速

较 1-10 月下降 2 个百分点。车企产销改善，但经销商库存水平仍较

低，经销商回收终端折扣叠加为即将到来的旺季囤积车型，影响零售

表现。从结构看，（1）11 月豪华车零售 21 万，同比-19%，较 2019

年同期增长 4%，环比增长 17%；（2）自主品牌零售 83 万辆，同比+2%，

较 2019 年同期+11%，环比+8%，自主品牌头部企业产业链韧性强，有

效化解芯片短缺压力，变不利为有利，在新能源市场获得明显增量。

（3）合资品牌零售 78 万辆，同比-23%，较 2019 年同期-21%，环比

+1%，其中日系份额 22.2%，同比-1.0pct，美系份额 9%，同比-0.6pct，

德系品牌供给正在逐步改善。 

2）新能源车销量增长维持强劲，11 月零售渗透率 20.8%。11 月新能

源乘用车零售销量 37.8 万辆，同比+122.3%，环比+19.8%；批发销量

42.9 万辆，同比+131.7%，环比+17.9%，增长延续强劲。1-11 月新能

源乘用车批发 280.7 万辆，同比增长 190.2%；零售 251.4 万辆，同

比增长 178.3%。11 月国内新能源零售渗透率为 20.8%，环比+2pct，

1-11 月渗透率为 13.9%，相较 2020 全年 5.8%的渗透率提升明显。新

能源乘用车市场多元化发力，上汽、广汽表现相对较强，传统车企亮

点突出，比亚迪纯电动与插混双轮驱动表现较强。批发销量突破万辆

的企业有 14 家，其中比亚迪（9.1 万辆）、特斯拉中国（5.3 万辆）、

上汽通用五菱（5.0 万辆）表现最为突出。从车型看，纯电动批发销

量 34.3 万辆，同比+121.1%；插电混动批发销量 8.5 万辆，同比

+187.2%。从结构看，自主品牌新能源车批发渗透率 33.2%，豪华车

为 24.6%，主流合资仅 3.9%。11 月电动车高端车型销量强势增长，

中低端走势较强。其中 A00 级批发销量 10.8 万辆，份额占纯电动的

31%；A 级份额 25%，从谷底回升；B 级份额 26%，保持稳定。 

⚫ 投资建议：头部自主品牌景气度持续向上，我们建议继续关注长安

汽车（000625.SZ）、长城汽车（601633.SH/2333.HK）；零部件行业

建议关注综合龙头华域汽车（600741.SH）、照明控制器稀缺标的科

博达（ 603786.SH）、智能驾驶主被动安全供应商均胜电子

（600699.SH）。 

⚫ 风险提示： 1、汽车销量不达预期的风险；2、芯片短缺导致的产业

链风险。 
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本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：李泽晗，汽车行业分析师，金融学硕士。本科毕业于澳大利亚阿德莱德大学，研究生毕业于澳大利亚悉尼科技大学。

于 2018 年加入中国银河证券股份有限公司研究院投资研究部，从事汽车行业研究工作，专注于乘用车整车及其产业链研究。 
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评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 
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