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芯片短缺因素缓解叠加淡季不淡，7月

集团销量同比+22%，新能源是最大亮点 

 广汽集团（601238.SH） 

推荐  维持评级 

核心观点：   

 投资事件   公司发布 7 月份产销快报，7 月公司销量 220,104 辆，同比

增长 21.9%。产量 233,621 辆，同比增长 42.69%。 

 我们的分析与判断 

（一）集团 7 月销售新能源汽车 27,064 辆，同比增长 127.3%，其中埃

安销售 25,033 辆，同比增长 138.3%，下半年增长势头持续强劲。埃安

目前已形成了完善的产品阵容，AION S Plus、AION V Plus、AION Y 和

AION LX Plus 覆盖了轿车、SUV 市场。随着产能瓶颈的突破、及零部件

短缺的缓解，埃安下半年产销量有望持续增长，再创新高。 

（二）传祺逐步回暖，持续复苏。7 月传祺销量 31,344 辆，同比增长 7.2%，

1~7 月累计销售 203,925 台，同比增长 13.2%。旗下 GS8 系列、M8 等中

高端车型均在细分市场取得了亮眼的销量成绩。GS 8 凭借 67.1%的保值

率成为自主中型 SUV 保持率排行榜第一，不仅反映出 GS8 获得了市场的

认可，还印证了整体品牌影响力正逐步提高。 

（三）合资品牌中本田得益于零部件短缺因素的缓解，本月产销量大幅

提升，丰田电动化持续发力，稳健增长持续。广汽本田 7 月产量 82,453

辆，同比增长 71.54%；7 月份销量 75,436 辆，同比增长 24.8%。1-7 月累

计销量 432,883 辆，同比增长 0.2%。其中雅阁 7 月销量 24,097 辆，环比

+11.3%，皓影长期稳居中级 SUV 头部阵营，7 月销量 12,201 辆。 

广汽丰田 7 月产量 86,490 辆，同比增长 19.9%；7 月份销量 84,000 辆，

同比增长 11.81%，三大旗舰车型凯美瑞、赛那、汉兰达作为销量担当，

7 月份市场表现依然强势。1-7 月份累计销量 584,200 辆，同比增长

18.69%。其中丰田电动化车型 1~7 月销售 182,142 台，同比增长 106.7%，

销量占比已达到 31.2%。 

 投资建议：我们预计公司 2022~2023 年营业收入分别为 905 亿元、1036

亿元，同比增速分别为 19.63%、14.39%，归母净利润分别为 100.61 亿元、

119 亿元，对应 EPS 分别为 0.96 元、1.14 元，维持“推荐”评级。 

 风险提示： 1、疫情影响供应链中断及消费端，从而制约公司产销量的

风险；2、原材料价格上涨的风险。 

主要财务指标 

 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 

营业总收入(百万) 59,704.32 63,156.99 75,675.77 90,531.76 103,559.28 

增长率(%) -17.51 5.78 19.82 19.63 14.39 

归母净利润(百万) 6,617.54 5,965.83 7,334.92 10,061.36 11944.46 

增长率(%) -39.30 -9.85 22.95 37.17 18.72 

EPS(摊薄) 0.65 0.58 0.71 0.96 1.14 

PE 18.09 23.06 21.48 15.80 13.30 

资料来源：Wind, 中国银河证券研究院 
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市场数据 2022/8/7 

A 股收盘价(元) 15.17 

A 股一年内最高价(元) 20.10 

A 股一年内最低价(元) 10.16 

上证指数 3227.03 

市盈率（TTM） 20 

总股本（百万股） 10,463.96 

实际流通 A 股(百万股) 7,263.24 

限售的流通 A 股(百万股) 102.10 

流通 A 股市值(亿元) 1105 

总市值(亿元) 1320 

   

行情表现               2022/8/7 

   

 
资料来源：Wind, 中国银河证券研究院整理 
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分析师承诺及简介 

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：石金漫，汽车行业分析师，香港理工大学理学硕士、工学学士。7年汽车、电力设备新能源行业研究经验。曾供职于

国泰君安证券研究所、国海证券研究所，2016-2019 年多次新财富、水晶球、II 上榜核心组员。2022 年 1 月加入中国银河证券研

究院，目前主要负责汽车行业小组研究。 

分析师：杨策，汽车行业分析师，伦敦国王大学理学硕士，于 2018 年加入中国银河证券股份有限公司研究院，从事汽车行业

研究工作。 

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） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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