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汽车行业 

特斯拉发布 22Q2 财报，乘联会前两周批销同比

+24% 

 特斯拉公布22Q2财报：Q2收入169.3亿美元，同比+42%，环比-10%；归

属于母公司净利润（GAAP）22.6亿美元，同比+98%，环比-32%，超出市

场预期。 

 1）交付：Q2交付25.5万辆，同比+27%，环比-18%；其中，上海工厂交

付11.3万辆，同比+8%，环比-38%，受疫情影响较大。2）收入：①Q2汽

车业务收入146.0亿美元，同比+43%，环比-13%，强于交付量；主要是

ASP增长，同比+12%，环比+5%。②储能收入同比+8%，环比+41%；服务

及其他收入同比+54%，环比+15%。3）毛利率：Q2综合毛利率为25.0%，

环比+0.9pct,环比-4.1pct;汽车业务为27.9%，环比-4.9pct,同比-

0.5pct;储能、服务及其他毛利率分别为11.2%、4.0%，环比+22.9pct、

+4.5pct。4）营业利润率：Q2为14.6%，同比+3.4pct,环比-4.6pct;其

中，研发费用率同比-0.9pct、环比-0.7pct,SG&A费用率同比-2.5pct、

环比+0.4pct。5）销售净利率：Q2为13.3%，同比+3.8pct,环比-4.4pct。

6）产能展望：预计2022年底，上海工厂为100万辆、弗里蒙特65万辆、

柏林25万辆、德州25万辆，合计215万辆；23-24年290万辆、340万辆。

7）交付展望：预计22-24年分别交付150万辆、230万辆、320万辆。 

 需求与成本跟踪：7月前两周乘联会乘用车日均批销、零售分别为4.5万

辆、4.3万辆，同比分别为+24%、+16%，维持增长态势；本周原材料成

本继续下行。 

 1）需求：7月前两周，乘用车日均批销分别为4.1万辆、5.1万辆，同比

分别为+16%、+35%，环比-1%、-12%；日均零售分别为4.0万辆、4.8万

辆，同比分别为+16%、+16%，环比-6%、-15%。总体看，同比维持较快

增长，环比下滑，部分是由于季节性因素，部分是由于6月开始购置税

优惠和疫情期间的需求积累使6月需求集中释放。2）成本：本周我们重

点跟踪的钢铁、铜、铝、橡胶、塑料价格分别为0.43、5.66、1.79、1.35、

0.81万元/吨，环比分别为-3.5%、-1.0%、+0.8%、-2.0%、-2.1%，继续

呈下行趋势。 

 投资建议：展望下半年，需求向好、原材料价格回落，自主品牌市占率

持续提升、新能源汽车继续渗透，行情仍值得期待。 

 1）整车：自主品牌崛起，建议关注比亚迪、吉利汽车等乘用车公司；

2）汽车零部件：下游格局重塑叠加技术变迁，国产零部件迎来发展黄

金期，关注成长性赛道：①空气悬架：中鼎股份、保隆科技；②一体化

压铸：短期内成本侧压力缓解，长周期看板块盈利有望持修复，建议关

注文灿股份、广东鸿图、泉峰汽车、嵘泰股份；③智能汽车：智能化正

逐步成为整车厂竞争的核心要素，建议关注华阳集团、德赛西威、伯特

利、上声电子。 

 风险提示：疫情对汽车产业生产和需求的影响超预期，大宗商品涨价

超预期；智能化、电动化进展不及预期，自主品牌崛起不及预期。 
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一、 市场表现及估值水平 

1.1 A 股市场汽车板块本周表现 

汽车指数涨 2.7%，位列中信 30 个行业第 11 位。本周沪深 300 跌 0.2%。中信

30 个行业中，涨跌幅最大的为传媒(5.0%)，涨跌幅最小的为农林牧渔(-1.6%)；中信

汽车指数涨 2.7%，跑赢大盘 3.0 个百分点，位列 30 个行业中第 11 位。细分板块中，

乘用车跌 1.3%，商用车涨 0.9%，汽车零部件涨 6.5%，汽车销售及服务涨 6.3%，摩

托车及其他涨 7.6%。概念板块中，新能源车指数跌 2.7%，智能汽车指数涨 3.0%。    

图表 1：中信行业周度涨跌幅（7 月 18 日- 7 月 23 日） 

 

数据来源：同花顺 iFind，华福证券研究所 

  近一年以来（截至 2022 年 7 月 23 日），沪深 300 跌 17.7%，汽车、新能源

车、智能汽车涨跌幅分别为 7.2%、-6.8%、-10.0%，相对大盘的收益率分别为 24.9%、

10.9%、7.8%。             

图表 2：汽车行业细分板块周度涨跌幅   图表 3：近一年汽车行业主要指数相对走势 

 

  

 

数据来源：同花顺 iFind ，华福证券研究所   数据来源：同花顺 iFind ，华福证券研究所 
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 在我们重点跟踪的公司中，冠盛股份（40.8%）、松原股份（30.4%）、天成自控（29.5%）

等涨幅居前，中通客车（- 25.5%）、金杯汽车（-11.5%）、雪龙集团（-9.1%）等位居跌

幅榜前列。          

 

1.2 海外上市车企本周表现 

本周我们跟踪的 14 家海外整车厂涨跌幅均值为 0.7%，中位数均值为 2.7%。特

斯拉（13.4%)、福特汽车（7.9%)、通用汽车（5.5%)等表现居前，小鹏汽车（-15.6%)、

理想汽车（-10.6%)、蔚来（-7.1%)等表现靠后。        

图表 6：海外市场主要整车周涨跌幅 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所 

 

 

图表 4：本周重点跟踪公司涨幅前 10 位  图表 5：本周重点跟踪公司跌幅前 10 位 

 

 

 

数据来源：同花顺 iFind ，华福证券研究所  数据来源：同花顺 iFind ，华福证券研究所 
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1.3 汽车板块估值水平 

截至 2022 年 7 月 23 日,汽车行业 PE（TTM）为 49.0，位于近 4 年以来 97.1%分

位；汽车行业 PB 为 3.2，位于近 3 年以来 89.3%分位。 

 

二、 行业数据跟踪与点评 

7 月乘联会第二周日均批发 5.1 万辆，环比-12%。从供给侧来看，全国汽车制造中心

长三角产区在 7 月初受疫情影响较低，整车厂积极生产、备库；供给端较之前疫情严重月

份有明显的恢复与改善。7 月前两周乘用车批发日均分别为 4.1 万辆、5.1 万辆，同比

+16.2%、+34.6%，环比-1%、-12%，表现明显走强。总体看，7 月产销恢复明显，随着后续

复工复产的持续深入，全国汽车生产能力有望充分释放。 

7 月乘联会第二周日均零售 4.8 万辆，环比-15%。随着前期车市利好政策的拉动效果

减弱，7 月需求端表现相对平稳，7 月前两周日均零售分别为 4.0 万辆、4.8 万辆，同比

图表 7：中信汽车指数 PE 走势  图表 8：中信汽车指数 PB 走势 

 

 

 

数据来源：同花顺 iFind ，华福证券研究所  数据来源：同花顺 iFind ，华福证券研究所 

图表 9：乘联会主要厂商 7 月周度批发数据（万辆）  图表 10：乘联会主要厂商 7 月周度零售数据（万辆） 

 

 

 

数据来源：乘联会，华福证券研究所  数据来源：乘联会，华福证券研究所 
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+16.0%、+16.3%，环比-6%、-15%。随着车市利好政策进入平稳的实施中期，政策拉动效

果较 6 月有所减弱，但政策提振消费信心效果依然充足，预计下半年车市零售端仍会保

持稳中有升式增长。 

 

三、 公司公告和行业新闻 

3.1 公司公告 

图表 11：公司公告 

证券代码 证券简称 公告日期 公告 

603596.SH 伯特利 2022/7/23 
持股 5%以上股东熊立武已完成减持计划，累计减持公司股份数 816.0 万股，占本公司总股

本的 2%。 

601279.SH 英利汽车 2022/7/22 

公司发布上半年业绩预告，预计实现归母净利润-5500万元到-4000 万元，扣非后的归母净

利润预计为-4200万元到-2800万元，均由盈转亏；主要原因为新冠疫情导致产品交付及供

应链受阻。 

002126.SZ 银轮股份 2022/7/21 
公司近期获得某新能源车企三类热管理产品的定点；项目周期约为 6年，销售额约 17亿元

人民币。 

002906.SZ 华阳集团 2022/7/20 
持股 5%以上股东中山中科、中科白云减持公司股份 500.0万股,占公司总股本的 1.05%。 

000957.SZ 中通客车 2022/7/20 
持股 5%以上股东山东国投再减持中通客车股份 592.9万股, 占上市公司总股本的 1%。 

300928.SZ 华安鑫创 2022/7/20 
持股 5%以上股东君度尚左计划减持本公司股份累计不超过 502.8万股，占本公司总股本比

例 6.3%。 

603596.SH 伯特利 2022/7/19 
持股 5%以上股东熊立武累计减持公司股份 4.8万股，占公司总股本的 1.2%。 

300926.SZ 博俊科技 2022/7/18 

公司发布上半年业绩预告，预计实现归母净利润 3,641.5万到 4,161.7万元，同比上升

40.0%-60.0%，扣非后的归母净利润预计为 3,535.3万到 4,006.7万元，同比上升 50.0%-

70.0%；主要原因为产能利用率提高。 

300643.SZ 万通智控 2022/7/18 

公司发布上半年业绩预告，预计实现归母净利润 6,950.0万到 7,950.0万元，同比上升

40.2%-60.4%，扣非后的归母净利润预计为 6,600.0万到 7,400.0万元，同比上升 34.1%-

50.4%；主要原因为车联网远程信息管理系统、TPMS业务的良好业绩。 
 

数据来源：Wind，华福证券研究所 
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3.2 行业新闻 

图表 12：行业新闻 

序号 行业新闻 数据来源 

1 
广汽曾庆洪表示现阶段动力电池成本高，下一阶段广汽也不得不“为

宁德时代打工”。（7月 22日） 
汽车之家 

2 哪吒汽车 D3 轮融资关闭，所得金额超 30亿。（7月 21 日） 盖世汽车资讯 

3 

特斯拉公布第二季度财报：总营收为 169.3 亿美元，同比增长 42%；

毛利润为 42.3亿美元，同比大增 47%，毛利率达到 25%。（7月 21

日） 

特斯拉 

4 
比亚迪宣布进军日本乘用车市场，从 2023年 1 月开始销售旗下的海

豹、海豚、ATTO 3（国内为元 PLUS）三款纯电动车。（7 月 21日） 
比亚迪 

5 百度发布无人车 Apollo RT6，预计 2023 年投入运营。（7月 21 日） 百度 

6 哪吒汽车 D3 轮融资关闭，所得金额超 30亿。（7月 21 日） 盖世汽车资讯 

7 
北京正式开放无人化出行服务商业化试点，百度、小马成首批获批运

营企业。（7月 20日） 
建约车评 

8 交通运输部称将加快推进公路沿线充电基础设施建设。（7月 20 日） 交通运输部 

9 

上汽集团和地平线宣布，将共同打造面向未来的智能驾驶计算平台，

合力推动车规级高性能 AI芯片的开发应用，搭载地平线征程 5 的合

作车型预计将于 2023 年量产。（7月 18日） 

汽车之家 

10 
广汽埃安宣布其正式开启新一轮引战增资，且增资项目已经在产权交

易中心预挂牌,或于未来择机上市。（7月 18日） 
盖世汽车资讯 

 

数据来源：乘联会，盖世汽车，各公司官网，华福证券研究所 

 

 

四、 新车上市 

 

图表 13：本周上市新车型 
 

上市日期 车型名称 厂商 级别 
动力类型/续航

里程 
售价(万元) 

2022/7/21 奥迪 Q4 e-tron 一汽-大众奥迪 紧凑型 SUV 纯电/543-605KM 29.99-38.25 

2022/7/17 纳米 BOX 东风汽车 小型 SUV 纯电/331KM 6.57-6.97 

数据来源：汽车之家，乘联会，华福证券研究所 

 

五、    风险提示 

疫情对汽车产业生产和需求的影响超预期，大宗商品涨价超预期；智能化、电动化进

展不及预期，自主品牌崛起不及预期。 
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信息不作任何保证。本报告中的资料、意见及预测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，之后可能会随情况的变化而调整。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。本公司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，对本

报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

在任何情况下，本报告所载的信息或所做出的任何建议、意见及推测并不构成所述证券买卖的出价或询价，也不构成对所述金融产

品、产品发行或管理人作出任何形式的保证。在任何情况下，本公司仅承诺以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告以供投资

者参考，但不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。投资者应自行决策，自担投资风险。 

本报告版权归“华福证券有限责任公司”所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权

均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分

发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任。 

 

特别声明 

投资者应注意，在法律许可的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有本报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，也

可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的

唯一参考依据。 

 

投资评级声明 

类别 评级 评级说明 

公司评级 

买入 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅在 20%以上  

持有 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅在-20%以下 

行业评级 

强于大市 未来 6 个月内，行业整体回报高于市场基准指数 5%以上 

跟随大市 未来 6 个月内，行业整体回报介于市场基准指数-5%与 5%之间 

弱于大市 未来 6 个月内，行业整体回报低于市场基准指数-5%以下 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中，A 股市场以沪

深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准（另有说明的除外）。 
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