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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 中通客车 5 月产销量同比高涨，牵动企业端库存净增加  

5 月中通客车销量 1,045 辆，同比上升 87.3%，环比下降 4.1%；1-

5 月累计销量 4,649 辆，同比增长 112.9%。 

5 月中通客车产量 1,277 辆，同比增长 83.7%，环比上升 13.6%；1-

5 月累计产量 5,367 辆，同比增长 134.9%。 

5 月中通客车产销差 232 辆，较上月库存增量 34 辆有所回升，24 年

前五月保持库存水平净增加趋势。 

⚫ 安凯客车 5 月产销同比增长，企业端库存消化 

5 月安凯客车销量 510 辆，同比增长 39.7%，环比上升 33.2%；1-5

月累计销量 2,332 辆，同比增长 90.21%。 

5 月安凯客车产量 397 辆，同比增长 50.95%，环比下降 31.6%；1-

5 月累计产量 2,388 辆，同比增长 107.3%。 

5 月安凯客车产销差-113 辆，较上月产销差 197 辆减少，5 月份安凯

客车库存消化。 

⚫ 金龙汽车 5 月产销同比增加，企业端库存初步消化  

5 月金龙汽车销量 4,554 辆，同比增长 41.9%，环比上升 21.2%；1-

5 月累计销量 18,191，同比增长 25.8%。 

5 月金龙汽车产量 4,183 辆，同比增长 13.2%，环比下降 9.6%；1-

5 月累计产量 18,605 辆，同比增长 13.4%。 

5 月金龙汽车产销差-371 辆，较上月库存增量 871 辆大幅减少，5 月

份金龙汽车库存有初步消化趋势。 

⚫ 宇通客车 5 月销量同比增加，大型客车增速迅猛，占比产销结构

60%+ 

5 月宇通客车销量 3,483 辆，同比增长 11.2%，环比减少 24.2%； 

1-5 月累计销量 15,812 辆，累计同比增长 51.9%。 

5 月宇通客车产量 3,665 台，同比增长 1.4%，环比减少 26.4%；1-

5 月累计产量 17,003 台，累计同比增长 45.69%。 

5 月宇通客车产销差 182 台，较上月 379 台小幅下降，连续三个月

处于库存增加状态。 

⚫ 风险提示 

国内汽车市场需求不及预期；海外市场需求恶化。 
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1 中通客车连续五月产销量高增速 

1.1 中通客车 5 月销量同比增长 87.3% 

5 月中通客车销量 1,045 辆，同比上升 87.3%，环比下降 4.1%；1-5 月累计销量

4,649 辆，同比增长 112.9%。 

 

 

1.2 5 月销量结构：大型车占比高，销量同比增速喜人 

5 月大型客车销量 739 台，同比增长 170.7%，占公司销量 70.7%；1-5 月累计销量

3,262 台，同比增长 163.5%，累计占比 70.2%。 

5 月中型客车销量 220 台，同比增长 7.32%，占公司销量 21.05%；1-5 月累计销量

917 台，同比增长 67.9%，累计占比 19.7%。 

5 月轻型客车及物流车销量 86 台，同比增长 7.5%，占公司销量 8.2%；1-5 月累计

销量 470 台，同比增长 17.8%，累计占比 10.1%。 

 

1.3 中通客车 5 月产量同比上升 83.7% 

5 月中通客车产量 1,277 辆，同比增长 83.7%，环比上升 13.6%；1-5 月累计产量

5,367 辆，同比增长 134.9%。 

  

图表 1 5 月中通客车销量同比上升 87.3%（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 
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1.4 5 月产量结构：大型车产量高速增长 

5 月大型客车产量 804 台，同比增长 119.67%，占公司产量 65.5%；1-5 月累计

3,697 台，同比增长 175.5%，累计占比 68.9%。 

5 月中型客车产量 387 台，同比增长 31.54%，占公司产量 31.4%；1-5 月累计销量

1,194 台，同比增加 115.2%，累计占比 22.3%。 

5 月轻型客车及物流车产量 86 台，同比下降 15.7%，占公司产量 7.0%；1-5 月累

计销量 476 台，同比增长 23.0%，累计占比 8.9%。 

 

1.5 中通客车 5 月产销差共计 232 辆，库存呈净增加趋势 

5 月中通客车产销差 232 辆，较上月库存增量 34 辆有所回升，24 年前五月保持库

存水平净增加趋势。 

 

图表 2 5 月中通客车产量同比增长 83.7%（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 

图表 3 5 月中通客车产销差 232 辆（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 
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2 安凯客车 5 月产销增长，中型车销售突出 

2.1 安凯客车 5 月销量同比增长 39.7% 

5 月安凯客车销量 510 辆，同比增长 39.7%，环比上升 33.2%；1-5 月累计销量

2,332 辆，同比增长 90.21%。 

 

 

2.2 5 月销量结构：大中型车销量同比增长 

5 月大型客车销量 146 台，同比增长 67.8%，占公司销量 28.6%；1-5 月累计销量

663 台，同比增长 23.9%，累计占比 28.4%。 

5 月中型客车销量 286 台，同比增长 86.9%，占公司销量 56.1%；1-5 月累计销量

907 台，同比增长 231.0%，累计占比 38.9%。 

5 月轻型客车销量 78 台，同比下滑 37.6%，占公司销量 15.3%；1-5 月累计销量

762 台，同比增长 82.7%，累计占比 32.7%。 

  

图表 4 5 月安凯客车销量同比增长 39.7%（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 
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2.3 安凯客车 5 月产量同比上升 50.95% 

5 月安凯客车产量 397 辆，同比增长 50.95%，环比下降 31.6%；1-5 月累计产量

2,388 辆，同比增长 107.3%。 

 

2.4 5 月产量结构：安凯客车各类型齐头并进，排产加速 

5 月大型客车产量 143 台，同比增长 83.3%，占公司产量 36.0%；1-5 月累计产量

670 台，同比增长 20.3%，累计占比 28.1%。 

5 月中型客车产量 124 台，同比增长 58.9%，占公司产量 31.2%；1-5 月累计产量

823 台，同比增 473%，累计占比 34.5%。 

5 月轻型客车产量 130 台，同比增长 21.5%，占公司产量 32.8%；1-5 月累计产量

895 台，同比增长 126.6%，累计占比 37.5%。 

 

2.5 安凯客车产销差减少，库存消化 

5 月安凯客车产销差-113 辆，较上月产销差 197 辆减少，5 月份安凯客车库存消化。 

 

图表 5 5 月安凯客车产量同比增长 50.95%（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 

图表 6 5 月安凯客车产销差-113 辆（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 
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3 金龙汽车 5 月销量同比增长、产量扩张 

3.1 金龙客车 5 月销量同比增长 41.9% 

5 月金龙汽车销量 4,554 辆，同比增长 41.9%，环比上升 21.2%；1-5 月累计销量

18,191，同比增长 25.8%。 

 

 

3.2 5 月销量结构：大小型客车支柱，中小型车销量同比增长 

5 月大型客车销量 1,641 台，同比下滑 6.01%，占公司销量 36.0%；1-5 月累计销

量 7,169 台，同比增长 8.1%，累计占比 39.4%。 

5 月中型客车销量 742 台，同比增长 34.9%，占公司销量 16.3%；1-5 月累计销量

3,281 台，同比增长 96.2%，累计占比 18.0%。 

5 月轻型客车销量 2,171 台，同比增长 137.8%，占公司销量 47.7%；1-5 月累计销

量 7,741 台，同比增长 25.1%，累计占比 42.6%。 

  

图表 7 5 月金龙汽车销量同比增长 41.9%（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 
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3.3 金龙客车 5 月产量同比上升 13.2% 

5 月金龙汽车产量 4,183 辆，同比增长 13.2%，环比下降 9.6%；1-5 月累计产量

18,605 辆，同比增长 13.4%。 

 

3.4 5 月产量结构：大小型车排产增长 

5 月大型客车产量 1,669 台，同比增长 17.5%，占公司产量 39%；1-5 月累计 7,458

台，同比增长 9.8%，累计占比 40.1%。 

5 月中型客车产量 636 台，同比下降 23.8%，占公司产量 15.2%；1-5 月累计销量

3,036 台，同比增 50.7%，累计占比 16.3%。 

5 月轻型客车产量 1,878 台，同比增加 30.4%，占公司产量 44.9%；1-5 月累计销

量 8,111 台，同比增长 6.7%，累计占比 43.6%。 

 

3.5 金龙汽车产销差减少，库存初步消化 

5 月金龙汽车产销差-371 辆，较上月库存增量 871 辆大幅减少，5 月份金龙汽车库

存有初步消化趋势。 

 

图表 8 5 月金龙汽车产量同比增长 13.2%（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 

图表 9 5 月金龙汽车产销差-371 辆（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 
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告 

4 宇通汽车 5 月产销量维稳，企业端库存净增

加趋势 

4.1 5 月宇通客车销量同比增长 11.2% 

5 月宇通客车销量 3,483 辆，同比增长 11.2%，环比减少 24.2%；1-5 月累计销量

15,812 辆，累计同比增长 51.9%。 

其中，5 月大型客车销量 2,152 台，同比增长 38.5%，占公司销量 63%；1-5 月大

型客车累计销量 9,297，累计同比 78.65%，累计占比 59%；5 月中型客车销量 921 台，

同比减少 24.1%；5 月轻型客车销量 410 台，同比增长 12.0%。 

 

4.2 5 月宇通客车产量同比增长 1.4% 

5 月宇通客车产量 3,665 台，同比增加 1.4%，环比减少 26.4%；1-5 月累计产量

17,003 台，累计同比增长 45.69%。 

其中，5 月大型客车产量 2,300 台，同比增长 25.75%占公司产量 63%;1-5 月累计

产量 10,289 台，同比增长 67.3%，累计占比 61%。5 月中型客车产量 926 台，同比减

少 35.74%；5 月轻型客车产量 439 台，同比增长 26.88%。 

  

图表 10 5 月宇通客车销量同比增长 11.2%（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 
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4.3 5 月宇通客车产销差 182 台 

5 月宇通客车产销差 182 台，较上月 379 台下降，连续三个月处于库存增加

状态。 

 

 

 

风险提示： 

国内汽车市场需求不及预期；海外市场需求恶化。 

 

  

图表 11 5 月宇通客车产量同比增长 1.4%（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 

图表 12 5 月宇通客车产销差 182 辆（单位：辆） 

 

资料来源：公司产销快报，华安证券研究所 
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[Table_Introduction] 分析师与研究助理简介 

分析师：姜肖伟，北京大学光华管理学院硕士，应用物理学/经济学复合背景。八年电子行业从业经验，曾在深天

马、瑞声科技任职，分管过战略、市场、产品及投研等核心业务部门，多年一级及二级市场投研经验，具备电子+

汽车/产业+金融的多纬度研究视角和深度洞察能力，汽车行业全覆盖。 
  

[Table_Reputation] 重要声明 
分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的执业态度、专业审慎的研究方法，

使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，本人对这些

信息的准确性或完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的信息和意见仅

供参考。本人过去不曾与、现在不与、未来也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收任何形式

的补偿，分析结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

免责声明 

华安证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。本报告由华安证券股份

有限公司在中华人民共和国（不包括香港、澳门、台湾）提供。本报告中的信息均来源于合规渠道，华安证券研

究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述

的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，

不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必

注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。华安证券及其所属关联机构可能会

持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究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。如欲引用或

转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进行有悖

原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或

转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的权利。 
  
[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准，A

股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 


