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产销如期恢复，看好 2H22E 新能源车爬坡前景 

——汽车和汽车零配件行业 2022 年 6月乘联会数据跟踪报告 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

汽车和汽车零部件 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

乘联会 6 月产销数据披露，乘用车产销恢复节奏符合预期：6月国内狭义乘用车

（轿车/SUV/MPV）产量同比+45.6%/环比+31.7%至 220.0 万辆（1H22 产量同

比+7.0%至 1,022.2 万辆），批发销量同比+42.3%/环比+37.6%至 218.9 万辆

（1H22 批发销量同比+3.4%至 1,017.2 万辆），零售销量同比+22.6%/环比

+43.5%至 194.3 万辆（1H22 零售销量同比-7.2%至 926.1 万辆）。我们判断，

受益于产能/供应链与物流恢复+留存订单交付+扶持政策落地，经销商加快渠道

补库节奏进而转变为零售增量，车市批发和零售同步呈现快速改善趋势。 

6 月新能源乘用车零售渗透率环比+0.8pcts 至 27.4%，批发渗透率环比-0.4pcts

至 26.1%：6月新能源乘用车产量同比+146.9%/环比+30.3%至 56.6 万辆，批

发销量同比+141.4%/环比+35.3%至 57.1 万辆（批发渗透率同比+11.3pcts/环比

-0.4pcts 至 26.1%，1H22 批发渗透率同比+13.2pcts 至 24.3%），零售销量同比

+130.8%/环比+47.6%至 53.2 万辆（零售渗透率同比+13.2pcts/环比+0.8pcts

至 27.4%，1H22 零售渗透率同比+14.2pcts 至 24.3%）。1）6月特斯拉零售约

77,938 辆，占 6 月新能源乘用车增量约 40%（拉动 6月零售渗透率约 3pcts）；

2）自主批发渗透率环比持平至 45.0%/零售渗透率环比-1.7pcts 至 50.1%。 

中央政策强化汽车消费重要性，预计 2H22E 新能源车需求稳健：6/22 国务院常

务会议宣布加大汽车消费支持政策，研究新能源汽车购置税减免政策延期，并计

划于 2022/8/1 取消二手车限迁。我们判断，1）汽车行业正在经历 2015 年至今

的利好政策扶持力度最大且最为密集的阶段；其中，扶持政策切换至以盘活存量，

增换购拉动增量为导向；2）7月为汽车消费淡季且购置税减免政策已进入实施

中期，预计 7月乘用车市场或呈现季节性的环比回落趋势；3）预计 9-10 月至

年底，政策红利驱动的乘用车市场或将再次走强、叠加新车上市规划，持续看好

2H22E 具有较强新能源车型周期+产能释放驱动的产业链相关标的。 

投资建议：我们判断，1）当前板块已从由政策红利驱动的估值抬升阶段切换至

由销量/业绩驱动的基本面抬升阶段，预计短期板块或将呈现高位震荡趋势；2）

看好部分省市因地制宜的补贴方案+2023E 新能源车补贴取消对应的 4Q22E 冲

量前景，维持 2022E 国内新能源乘用车销量 500-550 万辆。零部件方面，看好

具有新定点释放/市占率抬升、以及业绩兑现性较强的标的；整车方面，看好 2H22

具有强插混车型+高端纯电车型周期的车企。推荐福耀玻璃、伯特利、特斯拉，

建议关注德赛西威、华阳集团、比亚迪、理想、吉利汽车、广汽集团。 

风险分析：芯片短缺缓解不及预期；补库不及预期；原材料价格上涨；新车型上
市与爬坡不及预期；成本费用控制不及预期，盈利回落，疫情反复，市场风险。 

 

重点公司盈利预测与估值表 

证券代码 公司名称 
股价 

（市场货币） 

EPS（财报货币） PE（X） 
投资评级 

21A 22E 23E 21A 22E 23E 

TSLA.O 特斯拉 752.29 6.78 13.61 19.53 111 55 39 买入 

600660.SH 福耀玻璃 42.15 1.21  1.56  1.92  35 27 22 买入 

3606.HK 福耀玻璃 39.75 1.21  1.56  1.92  28 22 18 买入 

603596.SH 伯特利 75.80 1.24  1.50  2.00  61 51 38 买入 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2022-07-08；汇率按 1HKD=0.84804CNY 换算 

买入（维持） 
  

作者 

分析师：倪昱婧 

执业证书编号：S0930515090002 

021-52523876 

niyj@ebscn.com 

 

 

行业与沪深 300 指数对比图 
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相关研报 

6 月交付量达年内高点，扩产+新车周期驱动

2H22E 爬坡——特斯拉与新势力销量跟踪报告

（2022-07-03） 

5 月产量与批发销量环比大幅好转，市场恢复节

奏好于预期——2022 年 5 月汽车销量跟踪报告

（2022-06-12） 

复工复产有序推进，5月批发销量超预期——汽

车和汽车零配件行业2022年5月乘联会数据跟

踪报告（2022-06-10） 
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图 1：2013-2022 年 6 月乘用车零售销量  图 2：2013-2022 年 6 月乘用车批发销量 

 

 

 

资料来源：乘联会  资料来源：乘联会 

 

 

 

图 3：202101-202206 国内新能源乘用车零售量及渗透率 
 
图 4：202101-202206 国内新能源乘用车批发量及渗透率 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

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。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结果不保
证所涉及证券能够在该价格交易。 
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的联系。 

法律主体声明 
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