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旺季在即、供需两旺，坚定看多汽车板块

◼ 淡季不淡，旺季在即。乘联会口径，2022年1-7月国内乘用车零售1107.4万辆，同比-3.4%；其中，7月零售181.8万辆，同比+21.0%。

上半年，疫情对汽车产业链冲击严重，4、5月份销量承压；随疫情逐步缓解以及生产及物流端压力逐步缓解，7月“淡季不淡”，复苏势

头强劲。我们认为在疫后复苏+政策支持的逻辑主线上，全年销量有望迈上新台阶。

◼ 政策端：购置税减半+地方消费政策层层加码。购置税减半政策推出，明确了30万和2.0L排量以内的限制条件，覆盖面大于历史上2009年

及2015年两次车购税减免，救市力度史上最强；复工复产持续推进，中央及地方促消费政策不断加码，看好供需两旺驱动下的行业基本面

改善动能。

图表：2022年1-7月乘用车零售统计，辆

资料来源：乘联会，太平洋证券研究院整理

图表：2015年购置税减免政策对销量拉动效果明显

资料来源：WIND，乘联会，太平洋证券研究院整理 P 2
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新能源车市场热度不减，渗透率扶摇直上

图表：2022年1-7月新能源乘用车零售统计，辆

资料来源：乘联会，太平洋证券研究院整理

图表：新能源乘用车零售渗透率，%

资料来源：乘联会，太平洋证券研究院整理

◼ 从总量看：市场火爆，热度不减。乘联会口径，2022年1-7月新能源乘用车累计零售272.9万辆，同比+120.4%，增势强劲；其中，4月疫

情加重仍不改新能源增长势头，同比+75%，表现出超强韧性。

◼ 从渗透率看：扶摇直上，强势依旧。自2022年以来，新能源汽车渗透率一路飙升，从17.0%（1月）登顶至28.2%（3月），之后受疫情影

响仍强势依旧；2022年1-7月新能源渗透率达24.6%，整体维持高位水平。

◼ 政策端：政策延续，持续看好中长期市场。新能源车购置税继续免征至2023年底，避免了明年涨价对消费需求的抑制，同时基于市场导向

的汽车销量波动会更加平缓，继续看好新能源中长期市场。

◼ 需求端：供给向好+油价高企，新能源车订单放量加速。新能源新车持续推出，供给侧向好；油价高而电价稳，新能源车订单放量加速。
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新势力产品需求依然旺盛、一线新势力热度不减
◼ 终端消费者对新势力产品需求依然旺盛。2022年1-7月，理想/蔚来/小鹏累计销量分别为70837辆/61109辆/80507辆，同比分别为

+82.8%/+22.5%/+107.6%，显示出终端消费者对新势力产品的需求依然旺盛。

◼ 理想汽车：增程新车型加速推出，积极搭建多车型矩阵。凭靠单一车型理想ONE，理想汽车连续3个月（5/6/7月）销量过万；公司积极加速

新车型上市，搭建多车型矩阵，随着理想L9/L8分别于9月/11月交付，销量有望迈上新台阶。

◼ 蔚来汽车：新车交付+主力车型加速生产，放量加速进行时。主力车型ET7将加速生产，搭载Alder智能系统的ES8、ES6、EC6以及智能电动

中大型SUV ES7于8月开启交付，蔚来汽车放量加速进行时。

◼ 小鹏汽车：轿车系列贡献主要销量，构建SUV双旗舰阵容。轿车系列贡献销量近70%，全新智能SUV小鹏G9、小鹏P7共同构建双旗舰阵容，

打造小鹏汽车进军国际化市场的重要战略车型。

图表：2022年1-7月造车新势力销量情况，辆

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理 P 4
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新能源车由高端向主流进军，二线新势力充分受益

◼ 二线造车新势力表现不凡，新能源车由高端向主流进军。2022年1-7月，哪吒/零跑累计销量分别为74595辆/62589辆，同比分别为

+175.1%/+194.3%。哪吒和零跑主力车型售价均在10万以下，从汽车市场的格局来看经济型车型市场容量更大，显示出新能源车正由高端

向主流市场进军。

◼ 稳住基本盘，品牌向上加速布局。2022年下半年发布的零跑C01和哪吒S将承接两家公司向高端价格区间迈进、提升盈利能力的角色，推动

品牌向上加速布局。

图表：2021&2022年1-7月哪吒销量情况，辆

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理

图表：2021&2022年1-7月零跑销量情况，辆

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理
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传统自主品牌加大新能源投放，逆势超越合资势头正猛

◼ 比亚迪、广汽销量超预期。2022年1-7月，比亚迪/广汽集团/长城汽车/长安汽车

/吉利汽车累计销量分别为80.9万辆/138.4万辆/62.0万辆/132.4万辆/73.6万辆，

同比分别+165.9%/+14.6%/-12.6%/+%/-4.0%。受4月疫情影响，车企整体销

量承压；随燃油车购置税政策落地，各车企销量逐步恢复，比亚迪、广汽集团销

量超预期。

◼ 比亚迪：DM/EV销量创新高，品牌向上加速兑现。1）DM/EV车型累计销量均创

新高；2）构建海豹与汉“双车战略”矩阵，品牌向上战略加速兑现。

◼ 广汽集团：自主腾飞，合资续势。1）自主腾飞，“双子星”频频加速超车，领

跑传统车企与造车新势力；2）合资续势，日系“两田”保持发展之势，稳居合

资车头部阵营。

◼ 长城汽车：新能源节奏提速，新车型纷至沓来。魏牌旗下摩卡、拿铁和玛奇朵完

成混动全系布局；哈弗H6下半年将发布搭载DHT及插电版新车型；坦克系列将在

Q4发布新一代硬派越野坦克700，同步推出插混版本。

◼ 长安汽车：长安深蓝+阿维塔陆续交付，车型阵容“向新向上”。长安发布全新

数字纯电品牌长安深蓝，加速抢占主流电动汽车市场；高端品牌阿维塔开启交付，

助力车型阵容“向新向上”。

◼ 吉利汽车：全面转型新能源，海外市场持续升温。1H22吉利新能源渗透率提升至

17.9%，同比+14.4pct；1H22出口销量8.8万辆，同比+64%，位居行业第四。

图表：2022年1-7月主流车企销量情况，辆

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理
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传统自主品牌开辟新能源新品牌，独立效果显著

◼ 广汽埃安：符合现阶段市场需求，新能源头部地位凸显。2022年1-7月广汽埃安累计销售106261辆，同比+98.6%，累计产销持续攀高，

新能源头部地位凸显。伴随新能源乘用车渗透率屡创新高，消费主力逐渐转为普通居民，埃安高性价比车型符合目前阶段的市场需求，新能

源与高性价比车市共振，广汽埃安有望全面受益。

◼ 长城欧拉：产品矩阵不断丰富，静待销量进一步走高。2022年1-7月长城欧拉累计销量65249辆，同比+8.4%；其中，欧拉好猫/黑猫分别

销售34893辆/24457辆，同比分别+177.4%/-33.4%，好猫贡献主要销量。欧拉品牌产品矩阵不断丰富，已形成包括欧拉iQ、欧拉黑猫、

欧拉白猫、欧拉好猫在内的产品矩阵，随着产品矩阵不断扩充，销量有望进一步走高。

图表：2021年/2022年1-7月广汽埃安销量情况，辆

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理

图表：2021年/2022年1-7月长城欧拉销量情况，辆

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理
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汽车出口高速增长，从汽车最大消费市场走向汽车制造强国

◼ 乘用车、商用车出口同比增幅明显。2022年1-7月，中国实现整车出口150.74万辆，相比去年同期的98.95万辆增长52.35%；其中，乘用车出

口118.59万辆，同比增长63.98%；商用车出口32.15万辆，同比增长71.79%。

◼ 疫后上海提振全国汽车出口动能。上海是汽车出口车型的核心城市，得益于上汽乘用车和特斯拉的拉动，2021年上海汽车出口占中国出口总量

的23%，自今年5月上海疫情缓解后，全国汽车出口形势也得以大幅改善，同环比均实现高增。

◼ 中国汽车产业已经具备足够规模优势，尤其在新能源领域，无论在产品品类、产品技术，还是产业链完整程度上，中国新能源汽车具备领先优

势，依托新能源汽车优势，中国最终将从汽车最大消费市场走向汽车制造强国。

资料来源：中汽协，太平洋证券研究院整理
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一超多强，上汽引领汽车出口头部梯队

◼ 已形成自主、合资、外资多元化出口结构。中国汽车出口结构中，自主品牌为引领，特斯拉、合资品牌为补充；轿车、SUV、小型客车为主

力；新能汽车为引擎，呈现多元、健康的发展态势。

◼ 上汽集团稳居出口榜首。今年1-7月份中国汽车出口，上汽集团录得47.9万辆的业绩，海外销量占集团总销量近20%；奇瑞汽车1-7月出口

19.8万辆，占集团总销量超30%，7月出口量占比提升至近40%。销售结构中出口份额占比进入20-40%的区间，预示着中国本土企业积极

布局海外市场的新型发展生态正在逐步成型。

47.9

19.8

12.2 11.6 10
7.7

0

10

20

30

40

50

60

上汽集团 奇瑞集团 长安汽车 特斯拉中国 吉利汽车 长城汽车

资料来源：乘联会，太平洋证券研究院整理

图表：2022年1-7月部分车企出口/海外销量，万辆
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产业链优势打开出口增量空间

◼ 2022年或成全球第二大汽车出口国。相关机构预计2022年中国汽车出口将达255万辆，超过德国跃居世界第二。在出口端发力不仅能帮助

国内优质汽车和零部件企业加快延伸产业链条，也将进一步激发他们在技术迭代、质量体系提升等方面的内生动力。

◼ 国内汽车产业链条相对完备，具备差异化竞争优势。在芯片供应短缺导致全球车企承压的背景下，中国汽车出口的优异表现彰显了国内完备

的产业链优势。随着国产品牌在新能源、智能化领域的进阶，产品力和品牌形象的进一步巩固将有利于中国制造汽车销往更多国家和地区。

◼ 政策呵护汽车出口良好势头。9月5日，商务部表示将继续支持新能源汽车企业加快建设海外营销和售后服务网络，加大品牌宣传推广力度。

鼓励有条件的中资银行境外机构提供境外消费金融产品。研究拓宽出口运输渠道，通过中欧班列运输新能源汽车，以巩固业已形成的汽车出

口势能。

图表：2022年1-7月新能源乘用车出口主要目的地国家占比，%
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资料来源：公开资料，太平洋证券研究院整理

图表：2022年上半年中国汽车出口量排名前十位国家，辆

资料来源：公开资料，太平洋证券研究院整理
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◼ 单月销量再度突破10万台。长城汽车旗下哈弗、坦克、欧拉、魏派及皮卡五大品牌7月份贡献销量101920台，其中海外14710台，2022年1-7

月累计销量突破62万台。

◼ 哈弗品牌开启新能源赛道全面转型。8月22日，长城汽车柠檬混动 DHT 技术赋能下的第三代哈弗 H6 DHT HEV 正式上市，第三代哈弗 H6 

DHT PHEV 同步开启预售，哈弗品牌迎来新能源全面转型。本次搭载上车的柠檬混动 DHT，是高效、高性能混合动力解决方案，具备全速域全

场景的性能与效能优势，以完全独立自主设计、完全自主研发、具备完全自主产权，打破合资品牌在混动技术上的垄断。

图表：长城汽车月度销量情况，辆

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理
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坦克平台-极致性能混动系统

图表：长城自主研发三大混动平台

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理
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核心标的：长城汽车
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核心标的：广汽集团

◼ 自主腾飞，“双子星”频频加速超车，领跑传统车企与造车新势力。1）1H22广汽埃安销售10.03万辆，以骄人成绩（同比+133.9%）跻身新能

源车企头部阵营，AION S、AION Y销量稳居纯电细分市场冠军；单车价值量创新高（近15万），同比+26.0%，助力品牌向上。2）1H22广汽

传祺销售17.26万辆，同比+14.3%；M8车型连续33个月斩获中国豪华MPV销量冠军。

◼ 合资续势，日系“两田”保持发展之势，稳居合资车头部阵营。1）广汽本田1H22销售35.74万辆，同比-3.8%；6M22销售7.40万辆，环比

+57.1%，加速恢复。2）1H22广汽丰田销售50.02万辆，同比+19.9%，在国内乘用车市场占有率提升至近5%，创历史新高，合资进入强周期。

图表：2022年1-7月埃安&传祺销量情况，辆

资料来源：乘联会，太平洋证券研究院整理

图表：2022年1-7月广丰&广本销量情况，辆

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院整理
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◼ 气囊方向盘营收劲增，未来有望加速释放。公司去年四季度开始批产气囊和方向盘，正式成为被动安全系统层面的供应商，也是国内通过自

主研发独立上市的唯一一家被动安全系统级企业。新业务方面公司已与吉利汽车、上汽通用五菱、奇瑞汽车、北汽福田、合众汽车及威马汽

车等客户进行项目开发合作。

◼ 高附加值行业，竞争格局极好。汽车被动安全系统行业壁垒高，全球场份额较为集中，目前全球仅有3-4家汽车安全系统核心供应商，行业

呈现外资寡头垄断的市场结构。随自主车企销量大幅上涨，行业降本压力增加，以及自主供应商能力积累，整个汽车被动安全系统行业迎来

了国产替代的高速红利期。松原作为国内唯一靠自主耕耘上市的被动安全企业，成本显著优于外资，并且在多年积淀下形成了完整的研发和

生产能力，将会在此轮大迭代中实现突破，迎来新机遇。

核心标的：松原股份

图表：松原股份近年来营收和利润情况

资料来源：太平洋证券研究院整理

图表：松原股份主要产品及客户

资料来源：太平洋证券研究院整理
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图表：科博达相关产品系列

资料来源：太平洋证券研究院整理

核心标的：科博达

◼ 在手订单充足，未来几年呈现矩阵式发展：

1）老产品新突破：成熟产品车灯控制器已经成功拓展欧系，美系，日系等全球集团性大客户平台，批产后带来稳定增量。

2）新产品有望实现平台化，多场景应用，市场空间巨大：小型ECU以及智能执行器品类不断拓展，未来车内所有精密位置控制模块都可适配，可应用于

热管理，微电机，精密齿轮，电磁阀等等各类场景，乘用车每个模块价值量200-400元左右，随着智能化趋势，车内小型ECU或者智能执行模块单车配套

20-30个，市场空间巨大，竞争格局极好，全球市场空间预测4000亿以上。

3）新领域，底盘域&车身域控制器实现突破：公司截至目前已经拿到若干底盘域和车身域控制器项目，单车价值量显著提升。守正出奇，实现跨域突破。

◼ 具备强阿尔法属性的汽车电子标的，所处赛道易守难攻，具备长期稳健成长性。

图表：科博达近年来营收和利润情况

资料来源：太平洋证券研究院整理
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核心标的：中国汽研

◼ 攻守兼备的汽车检测稀缺标的。中国汽研是国内唯一具有完备认证资质和检测能力的汽车检测类上市公司，市场份额常年稳居第二；国家对

公司核心业务汽车强制性检测实行资质授权管理，较高的资质壁垒复合资产及技术壁垒带来天然的业绩护城河优势。

◼ 新能源智能化释放增长弹性。相较于传统燃油车，新能源汽车单车公告检测价值量提升约20%，新能源汽车加速渗透将给市场注入更多新车

型，为对应检测业务的营收增长带来中长期确定性；伴随汽车智能化应用的不断丰富，智能网联汽车生产企业及产品准入管理将进一步细化，

公司业绩有望受益于成本更高的法规类、测评类智能化检测项目带来的赛道扩容红利。

P 15

图表：中国汽研全尺寸汽车风洞-亚洲领先的特色检测资源

资料来源：公开资料,太平洋证券研究院整理

图表：大足试验场-西南地区首个智能网联汽车试验基地

资料来源：公司官网、太平洋证券研究院整理

 



风险提示

◼ 宏观经济或汽车行业整体销量不达预期。
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1

中性 我们预计未来6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与5%之间

我们预计未来6个月内，行业整体回报高于市场整体水平5%以上看好

看淡 我们预计未来6个月内，行业整体回报低于市场整体水平5%以下

行业评级

公司评级

我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅在15%以上买入

我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于5%与15%之间增持

我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与5%之间持有

我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间减持

我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%卖出
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