
 

汽车行业 2022年 11月销量点

评：11 月产销承压 看好疫后

汽车消费复苏 
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2022 年 11 月汽车批发销量实现 232.8 万辆，环比-7.1%，同比-7.9%，

环比、同比下滑系 11 月国内疫情多点散发的情况加重，供需两端均受到较

大影响。 

新能源汽车实现批发销量 78.6 万辆，同比+72.3%，维持高增长。当

前时点对应燃油车购置税减半和新能源补贴退坡窗口期，预计 12 月份汽车

销量环比 11 月小幅提升，若疫情防控政策转向后汽车消费的预期反转，板

块将有望在 2023 年 Q2 至 Q4 迎来基本面改善和估值修复。 

事项：2022 年 12 月 9 日，中国汽车工业协会发布 2022 年 11 月汽

车产销数据，对此我们点评如下： 

汽车总量：11 月实现销量 232.8 辆，同比-7.9%，受疫情影响销量承

压。根据中汽协数据，2022 年 11 月，我国生产汽车 238.6 万辆，环比-8.2%，

同比-7.9%；11 月实现销量 232.8 万辆，环比-7.1%，同比-7.9%。11 月

国内疫情多点散发的情况加重，终端进店量环比继续下滑，涉疫省份的主

机厂生产方面亦受到一定影响，使得行业产销同环比均出现下滑。当前时

点对应燃油车购置税减半和新能源补贴退坡窗口期，我们认为 12 月行业销

量有望环比 11 月小幅提升，预计 2022 年全年汽车销量达到 2685 万辆，

同比增长 2.3%。 

乘用车：11 月乘用车实现销量 207.5 万台，同比-5.6%，看好疫后消

费复苏。 
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2022 年 11 月乘用车产/销分别实现 215.1 万辆/207.5 万辆，环比分

别-7.8%/-7%，同比分别-3.9%/-5.6%，其中，传统燃油车国内销量 114.7

万辆，比上年同期减少 48.3 万辆（同比-29.6%）。11 月乘用车出口 27.6

万台，环比-1%，同比+62.2%。 

结构方面，自主品牌 11 月销量 112.9 万辆，同比+9.8%，自主品牌

单月市场份额为 54.4%，同比+7.6pcts。我们认为汽车消费政策退坡带来

需求的提前透支将使得 23Q1 乘用车销量承压，但防疫政策转向后，乘用

车消费有望在“出行限制减少”和“独立出行需求”的刺激下得以修复，

23Q2-Q4 存在超预期的可能性。 

此外，我们看好两类结构性变化：1.电池和能源成本高位下，2023 年

混动车型占比的提升；2.2023 年出口销量维持高增长。 

商用车：11 月商用车实现销量 25.3 万台，同比-23.4%。2022 年 11

月商用车产量 23.5 辆，环比-11.2%，同比-33.4%；销量 25.3 万辆，环比

-7.5%，同比-23.4%。 

1-11 月商用车产销完成 292.7/301 万辆，同比分别-31.9%/-32.1%。

行业过去一年多的低景气度是多方面原因导致的，既包括宏观经济下行压

力增大、国六切换导致销量透支，也包括今年疫情所导致的物流受阻、人

员流通减缓等因素。考虑到当前重卡板块龙头企业的估值和盈利能力已处

于历史底部，安全边际强，我们重点提示重卡行业明确的抄底机会，并重

点看好明年行业复苏的三个核心边际变量：（1）明年基建投资的刺激将是
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对冲经济下行压力的不可或缺的调控工具；（2）重卡行业的平均置换周期

为 7-8 年，而上一轮重卡牛市销售（16Q4-21Q1）的重卡保有量将在 23Q4

起开启置换周期；（3）在众多初创科技公司、物流运营商和硬件厂商的合

作下，商用车自动驾驶正在逐步实现场景落地，不断实现商业模式创新，

拉动行业需求向上。 

新能源车：11 月销量 78.6 万辆，同比+72.3%，单月渗透率创新高。

2022 年 11 月新能源汽车产销分别完成 76.8 万辆和 78.6 万辆，同比分别

增长 65.6%、72.3%，新能源汽车单月销量渗透率达到 33.8%，环比

+5.3pcts，创历史新高。 

分动力类型看，纯电动汽车产销分别完成 58.9 万辆/61.5 万辆，同比

分别+55.5%/+67.4%；插电式混合动力汽车产销分别完成 17.9 万辆/17.1

万辆，同比分别+110.8%/+92.6%。11 月以来，考虑到部分新能源车企推

出为年内锁单但明年交付的用户支付国补缺口的刺激政策，12 月份新能源

销量有望维持高增长，我们维持全年新能源车销量 685 万辆的预测。 

风险因素：中国经济增长不及预期的风险，或来自海外需求不足、中

国大陆消费不足或政府投资不及预期；新冠疫情带来的不确定性，或导致

需求不足及国产供应链的阶段性供给不足；缺芯导致整车出货量不及预期

的风险；汽车需求放缓的风险；关键原材料大幅涨价的风险；自动驾驶事

故导致相关企业估值大幅下降的风险。 

投资策略：当前时点对应疫情防控政策转向、燃油车购置税减半和新

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_50046


