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2022年 07月 13日 行业研究●证券研究报告

汽车 行业动态分析

6月汽车产销分析：产销同比大幅增长，明显

改善

投资要点

 6月汽车产销同比快速增长：据中汽协 7月 11日发布的数据，2022年 6月全

国汽车产销量分别完成249.9万辆和250.2万辆，环比分别增长29.7%和34.4%，

同比分别下降 28.2%和 23.8%。在国家购置税减半政策、地方政府促汽车消费

政策叠加下，6月汽车批发量表现良好。上半年汽车产销分别完成 1211.7万辆

和 1205.7万辆，同比分别下降 3.7%和 6.6%。上半年汽车产销总体呈现“U型”

走势。

据中国汽车流通协会发布的 2022年 6月“汽车经销商库存”调查结果：汽车经

销商综合库存系数为 1.36，同比下降 8.1%，环比下降 20.9%，库存水平位于警

戒线以下，进入合理范围。高端豪华&进口品牌库存系数为 1.15，环比下降

17.9%；合资品牌库存系数为 1.40，环比下降 22.7%；自主品牌库存系数为 1.42，

环比下降 20.7%。

新能源汽车产销创历史新高：6月，新能源汽车产销分别完成 59.0万辆和 59.6

万辆，同比均增长 1.3倍。其中，纯电动汽车产销分别完成 46.6万辆和 47.6万

辆，同比分别增长 83.5%和 88.4%；插电式混合动力汽车产销均分别完成 12.3

万辆和 12.0万辆，同比分别增长 1.8倍和 1.7倍；燃料电池汽车产销分别完成

527辆和 455辆，同比分别增长 18.7%和 67.3%。1-6月，新能源汽车产销分别

完成 266.1万辆和 260万辆，同比均增长 1.2倍。

乘用车产销受政策促进效应明显，同比大幅增长：6月，乘用车产销分别完成

223.9万辆和 222.2万辆，环比分别增长 31.6%和 36.9%，同比分别增长 43.6%

和下降 41.2%，总体表现好于预期。6月乘用车市场总体呈现淡季不淡的现象，

且 4、5月因疫情影响耽误的产销量在 6月也得到了一定程度的回补。1-6月，

乘用车产销分别完成 1043.4万辆和 1035.5万辆，同比分别增长 6.0%和 3.4%。

6月，中国品牌乘用车销售 99.4万辆，同比增长 43.1%，占乘用车销售总量的

44.8%，比去年同期增长 0.6个百分点。1-6月，中国品牌乘用车销售 489.1万

辆，同比增长 16.5%，占乘用车销售总量的 47.2%，比去年同期提升 5.3个百

分点。

由于中国乘用车市场正逐步由增量市场转为存量市场，竞争加剧，分化将成为未

来自主品牌的主旋律，技术薄弱、新车推出缓慢、规模较小的品牌将逐渐被淘汰

出局，市场份额将加速向长城、吉利等拥有品牌及技术优势的龙头企业集中。

商用车产销同比下降，表现较为低迷：6月，商用车产销分别完成 26.1万辆和

28.1万辆，环比分别增长 15.7%和 17.4%；同比分别下降 33.2%和 37.4%。相

比于乘用车，商用车由于直接受政策促进不明显，总体形式依然未见明显好转。
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1-6月，商用车产销分别完成 168.3万辆和 170.2万辆，同比分别下降 38.5%和

41.2%。细分车型看，客车产销同比分别下降 31.8%和 30.5%，货车产销同比分

别下降 39.3%和 42.2%。

据第一商用车网统计，6 月重卡销售约 5.3 万辆，同比下降 66%。是自 2016 年

以来 6 月份销量的最低点，也是自去年 5 月份以来的连续第十四个月下降。

1-6 月重卡累计销售约 37.8 万辆，同比下降 64.0%。主要车企中中国重汽 6

月重卡销量约 1.2 万辆，同比-60.0%； 1-6 月累计销量约 9.1 万辆，市场占

有率为 24.1%，同比+5.7 pct。

投资建议：在国家购置税减半政策、地方政府促汽车消费政策叠加下， 6 月行

业产销增长超预期。在促消费政策的进一步刺激下，我们预计今年下半年汽车行

业大概率保持同比双位数增长，行业盈利能力大幅修复。我们重点推荐三条主线：

（1）新品周期强劲的自主品牌龙头：长城汽车。

（2）与电动智能化产业链紧密相关，成长确定性高的零部件企业：德赛西威、

星宇股份。

（3）市占率不断提升，有望迎来业绩拐点的重卡企业：中国重汽。

风险提示：上游原材料价格大幅上涨；车用芯片短缺影响；疫情反复的影响；重

卡行业需求恢复不及预期。
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一、总体：汽车产销同比快速增长

据中汽协 7月 11日发布的数据，2022年 6月全国汽车产销量分别完成 249.9万辆和 250.2

万辆，环比分别增长 29.7%和 34.4%，同比分别下降 28.2%和 23.8%。在国家购置税减半政策、

地方政府促汽车消费政策叠加下，6月汽车批发量表现良好。上半年汽车产销分别完成 1211.7

万辆和 1205.7万辆，同比分别下降 3.7%和 6.6%。上半年汽车产销总体呈现“U型”走势。

据中国汽车流通协会发布的 2022年 6月“汽车经销商库存”调查结果：汽车经销商综合库存

系数为 1.36，同比下降 8.1%，环比下降 20.9%，库存水平位于警戒线以下，进入合理范围。高

端豪华&进口品牌库存系数为 1.15，环比下降 17.9%；合资品牌库存系数为 1.40，环比下降 22.7%；

自主品牌库存系数为 1.42，环比下降 20.7%。

图 1：汽车产量及增速 图 2：汽车销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所 资料来源：中汽协，华金证券研究所

图 3：汽车单月产量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所
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图 4：汽车单月销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所

图 5：月经销商库存系数

资料来源：中国汽车流通协会，华金证券研究所

二、新能源汽车：产销创历史新高

6月，新能源汽车产销分别完成 59.0万辆和 59.6万辆，同比均增长 1.3倍。其中，纯电动

汽车产销分别完成 46.6万辆和 47.6万辆，同比分别增长 83.5%和 88.4%；插电式混合动力汽车

产销均分别完成 12.3万辆和 12.0万辆，同比分别增长 1.8倍和 1.7倍；燃料电池汽车产销分别

完成 527辆和 455辆，同比分别增长 18.7%和 67.3%。1-6月，新能源汽车产销分别完成 266.1

万辆和 260万辆，同比均增长 1.2倍。
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图 6：新能源汽车产量及增速 图 7：新能源汽车销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所 资料来源：中汽协，华金证券研究所

图 8：新能源汽车单月产量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所

图 9：新能源汽车单月销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所
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三、乘用车：产销受政策促进效应明显，同比大幅增长

6月，乘用车产销分别完成 223.9万辆和 222.2万辆，环比分别增长 31.6%和 36.9%，同比

分别增长 43.6%和下降 41.2%，总体表现好于预期。6月乘用车市场总体呈现淡季不淡的现象，

且 4、5月因疫情影响耽误的产销量在 6月也得到了一定程度的回补。1-6月，乘用车产销分别

完成 1043.4万辆和 1035.5万辆，同比分别增长 6.0%和 3.4%。

图 10：乘用车产量及增速 图 11：乘用车销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所 资料来源：中汽协，华金证券研究所

图 12：乘用车单月产量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所
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图 13：乘用车单月销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所

6月，中国品牌乘用车销售 99.4万辆，同比增长 43.1%，占乘用车销售总量的 44.8%，比

去年同期增长 0.6个百分点。1-6月，中国品牌乘用车销售 489.1万辆，同比增长 16.5%，占乘

用车销售总量的 47.2%，比去年同期提升 5.3个百分点。

由于中国乘用车市场正逐步由增量市场转为存量市场，竞争加剧，分化将成为未来自主品牌

的主旋律，技术薄弱、新车推出缓慢、规模较小的品牌将逐渐被淘汰出局，市场份额将加速向长

城、吉利等拥有品牌及技术优势的龙头企业集中。

图 14：自主品牌乘用车单月销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所
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图 15：自主品牌在乘用车中占比

资料来源：中汽协，华金证券研究所

四、商用车：产销同比下降，表现仍低迷

6月，商用车产销分别完成 26.1万辆和 28.1万辆，环比分别增长 15.7%和 17.4%；同比分

别下降 33.2%和 37.4%。相比于乘用车，商用车由于直接受政策促进不明显，总体形式依然未

见明显好转。

1-6月，商用车产销分别完成 168.3万辆和 170.2万辆，同比分别下降 38.5%和 41.2%。细

分车型看，客车产销同比分别下降 31.8%和 30.5%，货车产销同比分别下降 39.3%和 42.2%。

图 16：商用车产量及增速 图 17：商用车销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所 资料来源：中汽协，华金证券研究所
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图 18：商用车单月产量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所

图 19：商用车单月销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所

据第一商用车网统计，6 月重卡销售约 5.3 万辆，同比下降 66%。是自 2016 年以来 6 月

份销量的最低点，也是自去年 5 月份以来的连续第十四个月下降。1-6 月重卡累计销售约 37.8

万辆，同比下降 64.0%。主要车企中中国重汽 6 月重卡销量约 1.2 万辆，同比-60.0%； 1-6 月

累计销量约 9.1 万辆，市场占有率为 24.1%，同比+5.7 pct。
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图 20：重卡单月销量及增速

资料来源：中汽协，华金证券研究所

五、投资建议

在国家购置税减半政策、地方政府促汽车消费政策叠加下， 6 月行业产销增长超预期。在

促消费政策的进一步刺激下，我们预计今年下半年汽车行业大概率保持同比双位数增长，行业盈

利能力大幅修复。我们重点推荐三条主线：

（1）新品周期强劲的自主品牌龙头：长城汽车。

（2）与电动智能化产业链紧密相关，成长确定性高的零部件企业：德赛西威、星宇股份。

（3）市占率不断提升，有望迎来业绩拐点的重卡企业：中国重汽。

表 1：重点覆盖公司盈利预测及估值

证券代码 公司名称
收盘价 EPS PE

投资评级
2022-06-13 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E

601633.SH 长城汽车 33.84 0.73 0.85 1.18 1.44 46.4 39.8 28.7 23.5 买入-B

002920.SZ 德赛西威 157.10 1.50 2.08 3.00 3.46 104.7 75.5 52.4 45.4 买入-B

601799.SH 星宇股份 165.72 3.32 4.45 6.01 6.72 49.9 37.2 27.6 24.7 买入-A

000951.SZ 中国重汽 13.74 0.88 0.93 1.14 1.44 15.6 14.8 12.1 9.5 买入-A

资料来源：Wind，华金证券研究所

六、风险提示

上游原材料价格大幅上涨；车用芯片短缺影响；疫情反复的影响；重卡行业需求恢复不及预

期。
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行业评级体系

收益评级：

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上；

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%；

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上；

风险评级：

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动；

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动；
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