
 
 
 

公司动态跟踪报告  

江铃汽车（000550）                       投资评级： 谨慎推荐 

江铃 1 月销量点评：当月销量应为全年低点 

 汽车与汽配行业首席分析师：赵雪桂 
 汽车与汽配行业助理分析师：左涛 
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2009 年 2 月 6 日

事项： 

公司发布 2009 年 1 月产、销快讯：2009 年 1 月公司完成销售 4274 辆，同比下滑 36.1%。 

评论： 

 销量分析：当月销量应为全年低点 

 2008 年 1 月完成销售 6678 辆（22 个工作日），据此计算日均销量 304 辆；09 年 1 月销售 4274 辆（15 个工

作日），据此日均销量 285 辆，即日均销量同比下降 6％； 

 2009 年 1 月销量应为全年低点，预计全年销量走势前低后高，下调 2009 年销量预测至 88500 辆， 同比下降

7％。 

 盈利预测与评级 

 下调公司 2009 年盈利预测：【1】维持 2008 年 0.92（10.9x）元 EPS 预测，其中经常性损益为 0.75 元 EPS，
非经常性损益（小蓝经济开发区政府扶持资金）0.17 元 EPS；【2】下调 2009 年 EPS 预测至 0.68（14.7x）
元（下调幅度 31％），上述 EPS 预测皆剔除非经常性损益预测，即主业 EPS 较上年下降 7％；【3】首次给予

2010 EPS 预测至 0.75 元（13.3x)，同比增长 10％。 

 维持公司“谨慎推荐”投资评级 

图 1：全顺销量（2005.1－2009.1）  图 2：轻卡/面包车/SUV 销量（2005.1-2009.1） 

 

资料来源：公司资料,  资料来源：公司资料 
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图 3：皮卡销量（2005.1－2009.1） 

资料来源：公司资料 

 
表 1：公司销量情况（2005-2010E）  

销量假定 2005 2006 2007 2008 2009E 2010E 

轻卡、面包车 29032 33817 39673 38861  34349 37617 
皮卡、SUV 25971 27325 28801 28838  26909 30038 
全顺 18289 23064 26585 23972  22342 20288 
V348    3500  4900 8820 
合计 73292 84206 95059 95171  88500 96763 
同比增长       

轻卡、面包车 -8% 16% 17% -2% -12% 10%
皮卡、SUV 14% 5% 5% 0% -7% 12%
全顺 43% 26% 15% -10% -7% -9%
V348     40% 80%
合计 9% 15% 13% 0% -7% 10%
数据来源：公司资料，国信证券经济研究所  
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国信证券投资评级： 

类别 级别 定义 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 
股票 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 
行业 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 


