
 
汽车行业/简评报告 2010 年 12 月 09 日

11 月份汽车销量继续高企，看好狭义乘用车行业基本面
推荐维持 

投资要点： 
 中国汽车市场 11 月份销量继续高企，全年销售 1800 万辆可期； 
 狭义乘用车基本面向好，治理交通拥堵对乘用车消费影响不大； 
 乘用车上市公司估值优势初步显现，具备长期投资价值。 

 
报告摘要： 

 中国汽车市场 11 月份销量继续高企。根据 12 月 9 日下午中国汽车工

业协会最新发布的数据，2010年 11月份共实现汽车销售 169.70万辆，

环比增长 10.10%，同比增长 26.86%，销量仅次于今年 3 月份。其中

乘用车实现销售 133.98 万辆，环比增长 11.30%，同比增长 29.27%。

商用车实现销售 35.73 万辆，环比增长 5.84%，同比增长 18.59%； 

 全年汽车销售 1800 万辆可期。1-11 月，中国共实现汽车销售 1639.54
万辆，同比增长 34.05%，根据以往经验，12 月份销量通常会超过 11
月份，因此全年销量预计将会超过 1800 万辆，成为全球销量第一；

 狭义乘用车基本面向好。狭义乘用车销售良好，11 月轿车、MPV 和

SUV 各实现销售 93.39、4.21 和 13.28 万辆，同比分别增长 23.83%、

51.89%和 85.87%。鉴于狭义乘用车在中国市场已经进入快速普及期，

我们预计 2011 年狭义乘用车市场仍将保持较高的增速； 

 治理交通拥堵对狭义乘用车销售影响不大。北京预计将在 12 月 20
日出台治理交通拥堵的措施，我们认为出台严厉的限制汽车消费措施

的可能性不大，由于北京的治理模式具备很强的示范效应，影响很大，

而限制汽车消费不符合当前的扩大内需和保证社会公平原则，也不符

合五中全会的会议精神； 

 乘用车上市公司估值优势初步显现，具备长期投资价值。汽车类股在

12 月 9 日跌幅超过其他类别，股价走势与基本面有所背离，目前汽

车类股尤其是乘用车相关股票估值优势已经初步显现，具备长期投资

价值。建议关注上海汽车、华域汽车和福耀玻璃。 

重点公司 股价 10EPS 11EPS 10PE 11PE 评级 变动 

分析师：宏源汽车组 
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市场表现 
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上海汽车 15.99 1.65 1.85 9.69 8.64 买入 维持 

华域汽车 10.62 1 1.15 10.62 9.23 增持 维持 

福耀玻璃 10.69 0.88 1.02 12.15 10.48 增持 维持 

资料来源：宏源证券 
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附图：中国汽车行业分年度月度销量走势（万辆） 
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资料来源：宏源证券、中国汽车工业协会 

 

附表：2010 年 11 月中国汽车分车型销量及累计销量（万辆） 
 车型 11 月份 1-11 月累计 环比增长(%) 同比增长(%) 同比累计增长(%)

汽车 169.71 1639.54 10.1 26.86 34.05 

乘用车： 133.98 1244.92 11.3 29.27 34.91 

轿车 93.39 857.35 11.82 23.83 28.94 

MPV  4.21 39.63 6.02 51.89 82.09 

SUV 13.28 119.98 10.53 85.87 107.02 

交叉型乘用车 23.1 227.96 10.68 26.18 27.96 

商用车 35.73 394.62 5.84 18.59 31.44 

客车 3.29 32.18 23.1 29.7 33.16 

23.48 258.81 3.16 19.27 26.13 货车 

33.41 -4.74 11.06 2.83 79.42 半挂牵引车 

客车非完整车辆 0.88 7.87 14.04 6.6 7.28 

货车非完整车辆 62.35 14.54 15.83 38.8 5.25 

资料来源；宏源证券、汽车工业协会 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 
股票投资评级 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 行业投资评级 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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