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7 月销量同正环负，11 年或成周期转换年 
汽车行业数据点评+月度小专题 

 康凯（参见文后说明）   
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kangkai@gtjas.com   
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本报告导读： 
我们将力求在每个月的月报中做汽车研究的小型专题。本报告分两块，一部分是汽车

行业小型研究专题，另一部分将对汽车行业数据做汇报点评。

摘要： 
汽车行业的整体周期来看可以分为大周期和小周期。汽车的大周期可以分

为：1）产量高速增长期：这个阶段的表现是汽车厂商的数量逐步增多，

由于基数低，产量增速很快，保持在两位数以上增长。2）产量快速增长

期：这段时间汽车产量的规模逐步扩大，增长速度放缓，本阶段的上半阶

段厂商数量仍然很多，但是到本阶段的下半阶段，厂商之间的整合开始，

数量逐步减少。3）产量平稳增长期：该阶段汽车产量保持平稳增长态势，

增速在-10%~10%之间。国内的汽车保有量已经很高，新增需求几乎没有，

主要是更新需求。汽车没有了进一步扩张的空间，汽车的厂商进一步减少。

4）产量下降阶段：发展到一定阶段以后，随着人口增长趋于稳定，新增

需求量逐步下降，更新需求成为常规量，导致总产量出现下滑。中国目前

处于由高速增长阶段（两位数以上增长）向快速增长阶段的过度。 
 

中汽协 8 月 10 日公布汽车产销数据：我国汽车 7 月单月销量为 127.53 万

辆，同比增长 2.5%，环比下降 11.2%，1-7 月累计销量为 1063.58 万辆，

同比增长 3.7%。6 月的单月同比增速为 1.4%，环比提高 3.8%，1-6 月的

累计同比增长 3.8%。单月同比销量增速有所提高，但是环比为负增长。

累计销量增速持续下滑。同比正增长的原因主要是乘用车中高端车型销售

情况良好，加之日系车复产，但是商用车持续负增长。环比负增长符合行

业惯例，每年 7-8 月由于天气原因消费者购车意愿降低，所以这段时间成

为汽车生产厂家夏季高温检修的时段。 
 
7 月乘用车销量 101.18 万辆，同比增长 6.9%，环比下降 8.8%，乘用车 7
月增速提升，销量增速高的主要是中高档车。但 7 月的同比增速仍然是 7
年来同期最低。7 月产量数据为 105 万辆，库存增加 3.8 万辆，但是 1-7
月，乘用车的新增库存为负，降低 2.9 万辆。显示目前企业对市场尚未积

极看好。相对收益标的：悦达起亚、上海汽车、一汽富维、华域汽车。 
 
商用车 7 月销量 26.35 万辆，同比下降 11.6%，环比下降 19.4%。1-7 月销

量 248.58 万辆，同比下降 4.2%。商用车是拖累汽车增速的品种。其中，

客车 1-7 月销量 26.8 万辆，同增 9.5%，稳健增长。货车受基建房建的投

资需求下降影响显著， 1-7 月销售 221.76 万辆，同降 5.6%。相对收益标

的：宇通客车、安凯客车（参见 8 月 5 日发布的调研报告）。 
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1. 汽车行业特点：周期性、GDP 正相关 
1.1. 周期性：4阶段由快到慢地增长 

 
汽车行业的整体周期来看可以分为大周期和小周期。汽车的大周期可以

分为： 
1）产量高速增长期：这个阶段的表现是汽车厂商的数量逐步增多，由

于基数低，产量增速很快，保持在两位数以上增长。 
2）产量快速增长期：这段时间汽车产量的规模逐步扩大，增长速度放

缓，本阶段的上半阶段厂商数量仍然很多，但是到本阶段的下半阶段，

厂商之间的整合开始，数量逐步减少。 
3）产量平稳增长期：该阶段汽车产量保持平稳增长态势，增速在-10% 
~10%之间。国内的汽车保有量已经很高，新增需求几乎没有，主要是更

新需求。汽车没有了进一步扩张的空间，汽车的厂商进一步减少。 
4）产量下降阶段：发展到一定阶段以后，随着人口增长趋于稳定，新

增需求量逐步下降，更新需求成为常规量，导致总产量出现下滑。 
 
大周期都是由小周期组成（当然更严格得说是长、中、短周期），在上

升的周期中会遇到很多小周期向下的情况。但是小周期的变动不影响大

周期的走势。 
 
中国目前处于由高速增长阶段（两位数以上增长）向快速增长阶段的过

度。 
 
图 1：汽车发展周期 

数据来源：国泰君安证券研究 

 
1.2. GDP 高度正相关：产业链长对 GDP 影响大 

 
根据美国、日本、韩国的发展经验，GDP 的增长率与汽车产量增长率高

度正相关，美、日、韩的 GDP 增速走势与汽车产量增速走势基本一致。
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主要原因在于汽车的产业链长，对经济的各方面影响大。 
 
根据投入产出表数据，汽车制造业需要投入 113 个行业的产品，其中直

接消耗系数在 1%以上的有 16 个行业，占全部消耗的 67.8%。人工报酬

占汽车产值的 6.6%，固定资产折旧占 2.4%。总体上，汽车产业的拉动

行业多，因此对 GDP 的贡献大，两者之间的相关性高。 
 

表 1：汽车产业的消耗系数表（节选） 
投入行业 汽车制造业 

中间投入 汽车制造业 38.2% 

 钢压延加工业 6.7% 

 其他通用设备制造业 3.4% 

 批发零售业 2.9% 

 泵、阀门、压缩机及类似机械的制造业 2.4% 

 橡胶制品业 2.0% 

 塑料制品业 1.6% 

 有色金属压延加工业 1.5% 

 有色金属冶炼及合金制造业 1.3% 

 锅炉及原动机制造业 1.2% 

 金属制品业 1.2% 

 商务服务业 1.2% 

 电力、热力的生产和供应业 1.1% 

 皮革、毛皮、羽毛（绒）及其制品业 1.1% 

 炼钢业 1.0% 

 其他电气机械及器材制造业 1.0% 

增加值 劳动者报酬 6.6% 

 生产税净额 5.0% 

 固定资产折旧 2.4% 

数据来源：统计局、国泰君安证券研究 
 

2. 美、日、韩的发展证明了上述特点 
 
美国、日本、韩国的汽车产业发展都表现了上述的 2 个特点，从橙色的

趋势线可以看出 3 个国家的汽车产量都经历了高速增长、快速增长、稳

定增长与产量逐步下降 4 个阶段。 
 
美国：1900 年到 1929 年高速增长；1929 年到 1949 年受经济危机和二

战的影响，汽车经历了小周期波动；1950~1999 年汽车处于快速增长期

（期间曾经受到石油危机的影响导致的小周期波动）；2000 年以后，美

国的汽车产量出现下降。 
 
日本：1950-1968 年汽车处于高速增长阶段，增长率在 2 位数以上；

1968-1991 年日本汽车处于快速增长阶段，其中遇到了 2 个小周期向下

调整，一个是 1973 年的石油危机，另一个是巴黎广场协议导致的日元

升值影响。1992 年以后汽车产量出现下降。 
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图 2：美国汽车产量（万辆）与增速  图 3：美国汽车产量增速与 GDP 指数正相关 
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图 4：日本汽车销量（万辆）与增速  图 5：日本汽车产量增速与 GDP 指数正相关 
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图 6：韩国汽车产量（万辆）与增速  图 7：韩国汽车产量增速与 GDP 指数正相关 
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韩国：1981-1987 年，韩国汽车产量处于高速增长期。1988 年~2007 年

为快速增长期，中间经历了 1989 年小周期增速下滑，1997~1998 年亚洲
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金融危机。2008 年受全球金融危机影响，产量下滑。 
 
美、日、韩 3 国的经验表明，汽车的发展阶段与 GDP 增长具高同步性。

汽车的高速增长期对应了 GDP 的高增长阶段，汽车快速增长期对应的

GDP 增速也相应放缓阶段。 
 

3. 汽车 7 月累计销量增速仍在下滑 
3.1. 汽车：7 月销量同增 2.5%，1-7 月同增 3.7% 

 
中汽协 8 月 10 日公布产销数据：我国汽车 7 月单月销量为 127.53 万辆，

同比增长 2.5%，环比下降 11.2%，1-7 月累计销量为 1063.58 万辆，同比

增长 3.7%。6 月的单月同比增速为 1.4%，环比也提高 3.8%，1-6 月的累

计同比增长 3.8%。 
 
单月同比销量增速有所提高，但是环比为负增长。累计销量增速持续下

滑。同比正增长的原因主要是乘用车中高端车型销售情况良好，加之日

系车复产，但是商用车持续负增长。环比负增长符合行业惯例，每年 7-8
月由于天气原因消费者购车意愿降低，所以这段时间成为汽车生产厂家

夏季高温检修的时段。 
 
7 月产量为 130.6 万辆，同比增 1.6%，环比降 7%。1-7 月累计产量为

1047.95 万辆，同增 2.6%。7 月成为单月库存唯一正增长的月份。汽车

行业 11 年 1-7 月减少库存 15 万辆。 
 

图 8：2005 年~2011 年 7 月汽车月度销量（万辆）  图 9：2005 年~2011 年 7 月汽车月度销量同比增速
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图 10：2005 年~2011 年 7 月汽车新增库存（万辆）  图 11：2005 年~2011 年 7 月汽车月度销量同比增速
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3.2. 乘用车：中高端车需求强劲+日系车复产带动同比微增 

 
7 月乘用车销量 101.18 万辆，同比增长 6.9%，环比下降 8.8%，6 月的同

比增速为 6.4%。乘用车 7 月增速提升，销量增速好的主要是合资品牌中

的中高档车。但是 7 月的同比增速仍然是 7 年以来的同期最低增速。7
月环比乘用车销量增速降低 8.8%，是仅次于 2009 年 7 月的情况。 
 
7 月产量数据为 105 万辆，库存增加 3.8 万辆，但是 1-7 月，乘用车的新

增库存为负，降低 2.9 万辆。显示目前企业对市场尚未积极看好。 
 

图 12：2005 年~2011 年 7 月乘用车月度销量（万辆）  图 13：2005 年~2011 年 7 月乘用车月度销量同增 
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图 14：05~11 年乘用车累计同比增速  图 15：05~11 年乘用车月度销量环比增速 
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乘用车中，7 月轿车销售 7.2 万辆，同增 10.5%，1-7 月累计销售 56.8 万

辆，同增 10.3%；SUV 7 月销售 12.5 万辆，同增 13.6%，1-7 月销售 86.1
万辆，同增 23.5%；MPV 7 月销售 3.7 万辆，同增 20.7%，1-7 月销售 27.7
万辆，同增 14.7%；轿车、SUV、MPV 都表现为正增长态势。SUV 由

于相对基数低，又成为了换车需求中受青睐的车型，其销售一直保持了

比较高的态势，但是这种高增长率则一直呈现了下降的趋势。 
 
交叉型乘用车今年以来销量节节败退，主要原因还是 10 年 3000 元汽车

下乡政策导致的需求透支。7月交叉型车销量 12.6万辆，同比下降 12.2%，

1-7 月销量 131.2 万辆，同比下降 10.4%。 
 

图 16：7 月乘用车销量分类增速  图 17：1-7 月乘用车销量分类增速 
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数据来源：CAAM、国泰君安证券研究  数据来源：CAAM、国泰君安证券研究 

 
11 年 1-7 月乘用车快速增长的企业主要集中在优质合资公司：北京奔驰

（94%增速）、华晨宝马（62%增速）、福建戴姆勒（47%增速）、上海通

用（26%增速）、上海大众（22%增速）、一汽大众（19%增速）等，日

系车复产：郑州日产（48%增速）、长安铃木（20%增速）等。其中，中

高端车的热销更为显著，这些公司的总体销量不大，因此基数较小，但

是今年的增长非常强劲。 
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表 2：乘用车销售 1-7 月同比增速前 15 名 

 本月销量 本月销量同比增长% 累计销量 累计销量同比增长% 

海马轿车 1,169 81.5 7,218 257.0 

东风柳州 6,353 154.3 54,542 152.6 

北京奔驰 5,086 1.2 36,047 93.7 

力帆汽车 9,361 51.9 67,445 67.2 

华晨宝马 8,337 58.5 61,354 62.0 

郑州日产 4,555 23.4 30,821 47.9 

福建戴姆勒 1,159 -1.8 6,131 46.5 

长城汽车 20,628 27.3 199,113 44.3 

江铃汽车 1,269 3.6 15,002 38.4 

上海通用 94,260 17.4 706,332 26.1 

长安汽车 11,623 21.4 128,138 23.7 

上海大众 77,168 -7.8 654,019 22.4 

东风悦达起亚 32,008 45.4 222,158 21.5 

长安铃木 16,069 60.5 134,102 19.5 

一汽大众 92,038 38.6 568,157 19.0 

数据来源：乘联会、国泰君安证券研究 

 

3.3. 商用车：客车稳健，卡车不振 

 
商用车 7 月销量 26.35 万辆，同比下降 11.6%，环比下降 19.4%。1-7 月

销量 248.58 万辆，同比下降 4.2%。商用车是拖累汽车增速的品种。 
 
其中，客车的 7 月销量 3.7 万辆，同增 8.3%，环降 16.2%；1-7 月销量

26.8 万辆，同增 9.5%。客车行业总体保持了稳健增长的态势。大客 7 月

销量 6089 台，同增 13.7%，中客 7829 台，同增 14%，轻客销售 2.33 万

台，同增 5.6%。1-7 月累计同增中，轻客增 14%，大客增 6.8%，但是中

客下降 4.5%。 
 
货车受基建房建的投资需求下降影响显著，7 月销售 22.62 万辆，同降

14.2%，环降 20%。1-7 月销售 221.76 万辆，同降 5.6%。货车是拖累商

用车负增长的原因。商用车中货车占比 67%。 
 
重卡 7 月销售 5.05 万辆，同比下降 28%，1-7 月销售 59.4 万辆，同比下

降 9.2%。中卡 7 月销售 1.9 万辆，同比增长 11.6%，1-7 月销售 17.1 万

辆，同比增长 2.2%，中卡今年以来累计同比销量增速一直在-2%与+2%
之间波动。轻卡 7 月销售 12.58 万辆，同降 17.2%，1-7 月销售 115.4 万

辆，同降 1.6%。微卡 7 月销售 3.07 万辆，同降 29.3%，1-7 月销售 29.8
万辆，同降 15.8%。 
 
货车中，重卡与投资最为密切，但是其持续下降，7 月的增速下降幅度

有所减缓，但仍然巨大。重卡的库存处于持续下降阶段，1-7 月累计减

少库存 4.8 万辆。货车 1-7 月累计减少库存 11.67 万辆，处于持续去库存

过程中。 
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图 18：2005 年~2011 年 7 月商用车月度销量（万辆）  图 19：2005 年~2011 年 7 月商用车月度销量同增 
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图 20：05~11 年商用车累计同比增速  图 21：05~11 年商用车月度销量环比增速 
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图 22：6 月商用车销量分类增速  图 23：1-6 月商用车销量分类增速 
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表 3：汽车分类销量数据 
 2011-7 7 月同比 7 月环比 2011 年 1-7 月 累计同比 

汽车总销量 1,275,302 2.5% -11.2% 10,635,810 3.7%
乘用车 1,011,842 6.9% -8.8% 8,150,000 6.3%

狭义乘用车 885,844 11.3% -7.5% 6,818,144 10.3%
轿车 723,818 10.5% -9.5% 5,681,732 8.4%
MPV 37,407 20.7% -7.2% 275,607 14.7%
SUV 124,619 13.6% 5.8% 860,805 23.5%
交叉型(微客） 125,998 -16.2% -16.8% 1,331,856 -10.4%

商用车 263,460 -11.6% -19.4% 2,485,793 -4.2%
客车 37,213 8.5% -16.2% 268,205 9.5%
大客 6,089 13.7% -2.8% 36,867 6.8%
中客 7,829 14.0% 6.0% 44,841 -4.5%
轻客 23,295 5.6% -24.2% 186,472 14.0%

货车 226,247 -14.2% -19.9% 2,217,605 -5.6%
重卡 50,530 -28.0% -21.0% 594,361 -9.2%
中卡 19,214 11.6% -21.3% 171,304 2.2%
轻卡 125,813 -5.2% -17.2% 1,153,630 -1.6%
微卡 30,690 -29.3% -27.1% 298,360 -15.8%

数据来源：CAAM、国泰君安证券研究 

 

表 4：汽车分类产量数据 
 2011-7 7 月同比 7 月环比 2011 年 1-7 月 累计同比

汽车总产量 1,306,084 1.6% -7.0% 10,479,501 2.6%
乘用车 1,050,406 6.0% -6.4% 8,120,649 5.8%

狭义乘用车 923,196 12.0% -6.0% 6,814,288 9.5%
轿车 756,678 11.7% -8.0% 5,672,254 7.5%
MPV 37,507 11.3% -7.4% 283,882 17.7%
SUV 129,011 13.5% 8.3% - 0.0%
交叉型(微客） 127,210 -23.5% -9.2% 1,298,006 -10.5%

商用车 255,678 -13.3% -9.2% 2,358,832 -7.1%
客车 38,534 15.6% -8.3% 257,893 7.5%
大客 6,396 14.4% 3.9% 36,322 6.6%
中客 8,267 12.5% 15.1% 43,870 -9.1%
轻客 23,871 17.1% -16.8% 177,728 12.8%

货车 217,144 -17.0% -9.4% 2,100,939 -8.6%
重卡 41,410 -41.1% -12.4% 546,161 -11.4%
中卡 21,285 43.9% 0.5% 172,791 5.3%
轻卡 123,843 -3.2% -9.6% 1,099,131 -3.1%
微卡 30,606 -37.0% -10.8% 282,896 -20.4%

数据来源：CAAM、国泰君安证券研究 
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表 5：汽车分类新增库存数据 
 2011-7 2010 年 2011 年 1-7 月 2011 年 7 月产销率 累计产销率

汽车总新增库存 30,782 201,037 -156,309 98% 101%
乘用车 38,564 137,819 -29,351 96% 100%

狭义乘用车 37,352 97,865 -3,856 96% 100%
轿车 32,860 80,653 -9,478 96% 100%
MPV 100 4,864 8,275 100% 97%
SUV 4,392 12,348 -860,805 97% #DIV/0!
交叉型(微客） 1,212 39,946 -33,850 99% 103%

商用车 -7,782 63,218 -126,961 103% 105%
客车 1,321 4,228 -10,312 97% 104%
大客 307 520 -545 95% 102%
中客 438 2,466 -971 95% 102%
轻客 576 1,296 -8,744 98% 105%

货车 -9,103 40,006 -116,666 104% 106%
重卡 -9,120 12,559 -48,200 122% 109%
中卡 2,071 -3,326 1,487 90% 99%
轻卡 -1,970 13,307 -54,499 102% 105%
微卡 -84 7,616 -15,464 100% 105%

数据来源：CAAM、国泰君安证券研究 
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