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汽车行业 5 月份销售数据点评 
——行业下行趋势明显，关注新能源汽车机会 

同步大势 
        维持评级 

可选消费/汽车 发布时间：2010 年 6 月 9 日 

投资要点： 

 根据中汽协数据，2010 年 5 月，汽车销售 143.84 万辆，

环比下降 7.50%，同比增长 28.35%，增幅回落 5.65 个百

分点。考虑到汽车销售的季节因素，4 月份的销量仍比

较正常。 

 1-5 月汽车销售 760.41 万辆，同比增长 53.25%，增幅较

1-4 月的 61%回落 7.75 个百分点。考虑到去年汽车市场

的持续火爆局面，汽车销量的增速将呈持续回落的态势。

这一点对投资者的心理负面影响是巨大的。 

 5 月，乘用车销售 104.32 万辆，环比下降 6.09%，同比

增长 25.78%；其中，1.6 升及以下乘用车销售 70.67 万

辆，环比下降 4.14%，同比仅增长 18%，比乘用车整体增

幅小 7.78 个百分点，显示购置税优惠力度的下降影响了

该类车型的增长。 

 5 月，商用车销售 39.51 万辆，环比下降 11.04%，同比

增长 35.66%。其中半挂牵引车表现较好，环比生产正增

长，销售略有下降，而同比增速超一倍；环比看，商用

车各车型均呈现较好的增长态势。商用车总体表现好于

乘用车。 

 库存周期是国外汽车行业普遍关注的参数,是指从新车

下线到车管所上牌所需要的时间。在发达国家,45~60 天

的库存周期属于正常。根据中汽中心统计，3~5 月份的

汽车库存周期逐月分别为 48 天、49 天和 52 天, 整体来

看我国的汽车库存周期基本正常。不过，与去年下半年

供不应求的局面相比，反差强烈，对投资者心理的影响

也是负面的。 

 1-4 月，17 家汽车企业集团实现主营业务收入 6308.13

亿元，同比增长 75%，比 1-3 月回落 11 个百分点；累计

实现利税总额 823.58 亿元，同比增长 115%，比 1-3 月

回落 40 个百分点。预计随着上年基数逐步抬升，增幅将

呈持续回落走势。 

 我们维持汽车行业“同步大势”的投资评级。5 月底，

国务院相关部委接连推出三个汽车产业节能减排的新政

策，对行业后市影响较大，建议重点关注。 
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重要公司  评级

江淮汽车 谨慎推荐

宇通客车 谨慎推荐

上海汽车 谨慎推荐

一汽轿车 谨慎推荐

江铃汽车 谨慎推荐

宁波华翔 谨慎推荐
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附录一： 

2004-2010年汽车月度实际销量（单位：万辆）
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数据来源：中国汽车工业协会  东北证券金融与产业研究所整理 

 

附录二： 

2005-2010年乘用车月度实际销量（单位：万辆）
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数据来源：中国汽车工业协会  东北证券金融与产业研究所整理 
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附录三： 

2007-2010年商用车月度销量数据（单位：万辆）
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数据来源：中国汽车工业协会  东北证券金融与产业研究所整理 

 

附录四： 

17家重点汽车集团利税总额与营业收入累计同比变化情况
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数据来源：中国汽车工业协会  东北证券金融与产业研究所整理 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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