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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件要点：2022 年 5 月 31 日，工信部出台《关于开展 2022 新能源汽
车下乡活动的通知》，在部分中西部省份三四线城市以及县区举办巡演
的宣传活动，鼓励企业积极参与线上线下促销，鼓励地方政府积极出台
刺激补贴政策加大活动优惠力度，通过适当的舆论引导进一步助力新能
源汽车在三四线城市的市场接受度。此外，财政部出台《关于减征部分
乘用车车辆购置税的公告》，指出对购置日期在 2022年 6月 1日至 2022

年 12月 31日期间内且单车价格（不含增值税）不超过 30万元的 2.0 升
及以下排量乘用车，减半征收车辆购置税。 

◼ 刺激汽车消费政策细则落地，力度超市场预期。本次中央政府层面出台
刺激政策主要分为两大部分：针对燃油车以购置税减半的补贴形式鼓励
消费；针对新能源汽车以鼓励车企和地方政府配合促进下乡普及的形式
鼓励消费。预计本轮刺激政策出台对汽车行业拉动效果会大幅超出 4-5

月疫情的下行影响。截至目前统计已经出台政策：1）财政部/税务总局
减半征收车辆购置税政策覆盖面进一步超出市场预期！预计对全年乘用
车销量拉动上调至 150 万辆（原先 100-120 万辆）。2）截至 5月底已有
13 个省出台了相应汽车刺激政策方案，平均单车补贴 5 千元，最高超 1

万元。根据测算，我们预计带动全年乘用车销量至少 40 万辆（其中 10

万新能源）。综合下来，我们上调 2022 年乘用车国内需求至 2110 万辆
（同比+4.4%，年初预期同比+3%，4 月疫情后预期同比-3%），乘用车
批发（含出口+库存）上调至 2350 万辆（同比+11.6%，年初预期同比
+10%，4 月疫情后预期+2.6%）。 

◼ 考虑经济复苏带动+后续新能源下乡政策逐步落地，2022 年新能源批发
/国内需求目前初步小幅上修至 571/525 万辆（之前 555/505 万辆）。由
工信部、农业部、商务部、能源局等联合组织的新能源汽车下乡活动：
在山西、吉林、江苏、浙江、河南、山东、湖北、湖南、海南、四川、
甘肃等地，选择三四线城市、县区举办若干场专场、巡展、企业活动，
鼓励参与活动的车企以及地方政府积极开展线上线下营销促销活动，鼓
励车企加大活动优惠力度，鼓励地方政府出台更多新能源汽车下乡支持
政策，推动农村充换电基础设施建设，促进新能源汽车在全国范围内更
快推广普及。 

◼ 政策刺激+全面复工复产形成正向循环，2022 年剩余 6 个月汽车进入持
续高增长状态。在持续低基数背景下，政策超预期+全面复工推动下，
根据上修后的全年销量推演未来 6 个月产销两端平均同比增速均持续
超过 20%+。 

◼ 投资建议：全面看多汽车板块！超配整车+零部件！整车板块油车占比
高车企更加受益：优先【长城汽车+上汽集团+广汽集团+长安汽车+吉利
汽车】，其次【比亚迪+理想+小鹏+蔚来】等。零部件板块三条主线：1）
智能化核心品种【德赛西威+华阳集团+伯特利+经纬恒润+炬光科技
等】；2）低估值品种【华域汽车+福耀玻璃+爱柯迪】；3）特斯拉产业链
【拓普集团+旭升股份】等。 

◼ 风险提示：国内疫情控制低于预期；上游原材料成本上涨超预期。 
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1.   刺激汽车消费政策细则落地，超市场预期 

本次中央政府层面出台刺激政策主要分为两大部分，针对燃油车以购置税减半的补

贴形式鼓励消费；针对新能源汽车以鼓励车企和地方政府配合促进下乡普及的形式鼓励

消费。预计本轮刺激政策出台对汽车行业拉动效果会大幅超出 4-5 月疫情的下行影响。 

由财政部主导减征部分乘用车车辆购置税：对购置日期在 2022 年 6 月 1 日至 2022

年 12 月 31 日期间内且单车价格（不含增值税）不超过 30 万元的 2.0 升及以下排量乘

用车，减半征收车辆购置税；单车价格，以车辆购置税应税车辆的计税价格为准，购置

日期按照机动车销售统一发票或海关关税专用缴款书等有效凭证的开具日期确定。经过

我们详细梳理，以 2021年全年销量为统计口径，符合补贴条件的车型销量为 1364万辆，

占燃油车整体销量接近 80%，其中以自主品牌/日系品牌占比最大，分别为 34%/31%，

德系/美系占比 23%/9%；车企维度，上汽大众/一汽大众/吉利汽车占比最大，分别

10.3%/9.8%/9.0%，长安/长城占比分别 7.8%/6.4%。政策落地实施后，我们预计对全年乘

用车销量增量消费上调至 150 万辆（原先 600 亿补贴力度出台后预期带来 100-120 万辆

的增量消费）。 

图1：单价 30 万元以下 2.0L 及以下乘用车受益系别/车企/车型汇总（单位/万辆） 

 

数据来源：交强险，thinkcar，东吴证券研究所 

截至目前已有 13 个省出台了相应汽车刺激政策方案，平均单车补贴 5 千元，最高

超 1 万元。测算预计带动全年乘用车销量至少 40万辆（其中 10万新能源）。综合下来，

我们上调 2022 年乘用车国内需求至 2110 万辆（同比+4.4%，年初预期同比+3%，4 月

疫情后预期同比-3%），乘用车批发（含出口+库存）上调至 2350 万辆（同比+11.6%，

年初预期同比+10%，4 月疫情后预期+2.6%）。 

图2：地方政府刺激政策对汽车销量拉动增量测算（补贴单位为元，销量单位为辆） 
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数据来源：各地方政府官网，东吴证券研究所测算 

此外，由工信部、农业部、商务部、能源局等联合组织的新能源汽车下乡活动：在

山西、吉林、江苏、浙江、河南、山东、湖北、湖南、海南、四川、甘肃等地，选择三

四线城市、县区举办若干场专场、巡展、企业活动，鼓励参与活动的车企以及地方政府

积极开展线上线下营销促销活动，鼓励车企加大活动优惠力度，鼓励地方政府出台更多

新能源汽车下乡支持政策，推动农村充换电基础设施建设，促进新能源汽车在全国范围

内更快推广普及考虑经济复苏带动+后续新能源下乡政策逐步落地，新能源批发/国内需

求目前初步小幅上修至 571/525 万辆（之前 555/505 万辆）。 

政策刺激+全面复工复产形成正向循环，2022 年剩余 6 个月汽车进入持续高增长状

态。在持续低基数背景下，政策超预期+全面复工推动下，根据上修后的全年销量推演

未来 6个月产销两端平均同比增速均持续超过 20%。 

图3：2022 年季度产批零销量预期/万辆 

 

数据来源：乘联会，交强险，东吴证券研究所 
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2.   投资建议 

全面看多汽车板块！超配整车+零部件！整车板块油车占比高车企更加受益：优先

【长城汽车+上汽集团+广汽集团+长安汽车+吉利汽车】，其次【比亚迪+理想+小鹏+蔚

来】等。零部件板块三条主线：1）智能化核心品种【德赛西威+华阳集团+伯特利+经纬

恒润+炬光科技等】；2）低估值品种【华域汽车+福耀玻璃+爱柯迪】；3）特斯拉产业链

【拓普集团+旭升股份】等。 

3.   风险提示 

国内疫情控制低于预期；上游原材料成本上涨超预期。
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