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汽车行业 1 月份销售数据点评 

—— 1 月份数据超预期，增强汽车股投资信心 

优于大势 
        维持评级 

可选消费/汽车与零部件 发布时间：2011 年 2 月 21 日 

投资要点： 

 据中汽协统计，2011 年 1 月，汽车销售 189.44 万辆，同比

增长 13.81%，环比去年 12 月增长 11.65%，迎来新年开门

红，一扫汽车消费政策取消、北京限购政策出台等行业不利

因素的影响，行业增长信心有所恢复。正如我们所预期，汽

车股 1 月初触底反弹，形成一波涨幅可观的估值修复行情。

 1 月，乘用车销售 152.90 万辆，同比增长 16.17%，环比增

长 16.84%，其中 SUV 同比增长 50%，环比增长 17.65%，

增长强劲，微客生产 24.15 万辆，同比下降 1.69%，显示政

策推出影响较大；商用车销售 36.54 万辆，同比增长 4.89%，

环比增长 2.07%。乘用车销量增长情况明显好于商用车。 

 1 月，1.6 升及以下排量乘用车销售 107.91 万辆，同比增长

14.67%，环比增长 16.50%，分别比乘用车销售增速低 1.5
和 0.34 个百分点。1.6-2.0 升排量的乘用车销售 30.18 万辆，

同比增长 25.69%，环比增长 21.49%，明显高于 1.6 升及以

下排量的车型。购置税优惠等政策的取消对低排量车型销售

的影响有所显现。 

 1 月，乘用车自主品牌共销售 70.34 万辆，占乘用车销售总

量的 46.01%，环比和同比市场占有率稳中略降；自主品牌

轿车共销售 34.99 万辆，占轿车销售总量的 32.69%，分别

比上月和上年同期下降 1.43 个百分点和 2.03 个百分点。 

 考虑到 1 月份行业销量增速超预期，我们判断一季度行业销

量增速为 12%左右；考虑到 2010 年二、三季度的低基数，

我们判断，二、三季度行业销量增速为 18-20%，四季度的

销量增速 13%左右，维持全年销量 15%以上增速的判断。 

 2011 年是我国“十二五”计划的开局之年，我国国民经济仍

将保持良好的发展态势。尽管一些消费政策已经退出，又面

临交通拥堵等诸多矛盾，但居民收入不断提高的趋势不变，

汽车刚性需求非常强烈。我们对 2011 年我国汽车股的表现

依然乐观。维持 2011 年汽车行业“优于大势”的投资评级，

建议继续增速优质汽车股。 

走势图  
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子行业  评级

乘用车 优于大势

零部件 优于大势

商用车 同步大势 

重要公司  评级 

江淮汽车 推荐 

上海汽车 推荐 

宇通客车 推荐 

华域汽车 推荐 

一汽富维 推荐 

江铃汽车 推荐 

宁波华翔 推荐 

分析师: 刘立喜 
执业证书编号：S0550207100055 
TEL: (8621)6336 7000 – 257 

FAX: (8621)6337 3209 

Email: liulx@nesc.cn 

地 址: 上海市延安东路 45 号 20 楼 

邮 编:  200002 
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附录一： 

2007-2011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： 

2007-2011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  东北证券整理 
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附录三： 

2007-2011年商用车月度实际销量（单位：万辆）
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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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