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汽车行业 10 月份销售数据点评 
——强调关注国家汽车消费政策的调整 

优于大势 
        维持评级 

可选消费/汽车与零部件 发布时间：2010 年 11 月 10 日

投资要点： 

 根据中汽协的统计，2010 年 10 月，汽车销售 153.86 万辆，

环比增长 1.16%，同比增长 25.47%，较 9 月提升 8.58 个百

分点，与我们的预期基本相符，超越市场的普遍预期。 

 我们在 9 月中下旬就提醒投资者重点关注国家三项刺激汽

车消费政策的叠加效应：一是购置税减按 7.5%征收的政策

到 2010 年底退出；二是汽车下乡政策到 2010 年底退出；三

是国家自今年 7 月开始实施的节能汽车补贴政策。我们再次

强调。 

 1-10 月，累计汽车销售 1467.70 万辆，同比增长 34.76%，

增速较 1-9 月仅回落 1.21 个百分点。我们预计全年销量有

望达到 1780 万辆左右，同比增长 30%左右。 

 10 月，乘用车销售 120.32 万辆，环比下降 0.68%，同比增

长 27.12%其中，多功能乘用车和运动型多用途乘用车仍为

增长最快的两类车型；商用车销售 33.55 万辆，环比下降

2.85%，同比增长 19.87%。乘用车销量增长速度明显高于商

用车。 

 10 月，汽车企业出口 5.01 万辆，比上月增长 4.53%，同比

增长 73.47%。1-10 月，出口 43.44 万辆，比上年同期增长

74.74%。 

 受政策叠加效应的影响，我们预期 11 月、12 月的汽车销量

将继续走高，行业盈利有望超预期，提请关注两点：一是汽

车消费政策的调整；二是 10 年一季度的高基数对 11 年一季

度的影响。 

 1-9 月，17 家汽车企业集团实现主营业务收入 1.55 万亿元，

同比增长 46.70%，比 1-8 月回落 4.58 个百分点，回落速度

趋缓。1-9 月，汽车行业完成投资 3228.98 亿元，同比增长

35.47%，预期销量增速一致，基本正常。 

 我们仍维持汽车行业“优于大势”的投资评级，但对购置税优

惠政策和汽车下乡政策年底取消对 11 年一季度的汽车销售

的短期影响持谨慎态度。 
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附录一： 

2005-2010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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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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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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