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相关报告 

《汽车行业：购置税优惠政

策功成身退》 

2010/12/29 

《重卡行业 2011 年投资策

略：面临调整，关注排放标

准升级投资机会》

2010/12/17 

《汽车行业 11月产销数据

点评：政策末班车效应明

显》 

2010/12/09 

《汽车行业 2011 年投资策

略：把握需求结构性投资机

会》 

2010/12/07 
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汽车行业 12 月产销数据点评： 
--辉煌已成过去 

行业动态           评级：增持（维持）        2011.01.10 

事件 

1 月 10 日，中国汽车工业协会发布 2010 年 12 月汽车产销数据，12

月份我国汽车生产 186.5 万辆，环比增长 6.3%，同比增长 22.3%；

销售 166.7 万辆，环比下降 1.8%，同比增长 17.9%；全年累计产销

双双超过 1800 万辆，分别完成 1826.5 万辆和 1806.2 万辆，同比增

长 32.4%。 

点评 

我们认为政策效应是催生我国汽车市场在经历金融危机之后连续两

年高速增长的主要原因。在国家购置税优惠、以旧换新、汽车下乡、

节能汽车补贴等多种鼓励消费政策的叠加效应作用下，2010 年我国

汽车行业创造了诸多辉煌：不仅再次蝉联全球第一，同时也刷新了

全球销量记录；重卡年销量首次突破一百万辆；大型汽车企业集团

产销规模整体提升，其中上汽集团成为我国首家产销规模突破 300

万辆的生产企业，另外三家汽车企业集团东风、一汽和长安也均突

破了 200 万辆规模。 

在取得这些成绩的同时我们也看到目前汽车行业面临的环境是：四

大优惠政策中除了节能汽车补贴继续延续外其余三项政策全部退

出，其中汽车下乡补贴政策完全退出出乎我们的意料之外，同期出

台的家电和摩托车下乡补贴政策仍在执行过程中，我们原先认为汽

车下乡与以旧换新对刺激农村经济较为有利将在一定程度上得到保

留，但相关政策的意外退出也体现了国家对汽车消费过热的担忧。

另外，车船税的分排量阶梯上调、北京限购政策的示范效应、油价

高企带来的用车成本增加以及内外资税制统一对合资企业占主力的

汽车行业的利润的侵蚀，都给 2011 年汽车市场带来一定程度的不利

影响和不确定性。我们认为我国汽车市场仅用两年时间就实现销量

翻番是一种缺乏理性的、扭曲的增长，2011 年汽车市场将回归到健

康的而不是这种爆发式的发展轨道上来。 

由于外部条件较年度策略预计时有所恶化，我们下调 2011 年汽车销

量增速预期至 10%到 15%区间。评级方面，我们仍然给予 SUV、MPV

和大客子行业“增持”评级，给予重卡子行业“中性”评级，对轿

车子行业我们持谨慎观望的态度，暂时维持其“增持”评级，等待

一二月份产销数据出台后再做是否调整考虑。我们保持之前认为板

块投资机会可能在二季度及以后出现的观点。 
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分析师声明： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以独立诚信、

谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则出具本报告。 

本报告准确清晰地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体

推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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