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本报告导读： 
 汽车产销淡季特征明显、结构分化明显 

 维持行业“看好”投资评级 

投资要点： 

事件 

2011年7月，汽车产销分别完成130.61万辆和127.53万辆，环比分别下降6.96%
和 11.19%，同比分别增长 1.26%和 2.18%。 

2011 年 1-7 月，汽车产销分别完成 1046.24 万辆和 1060.18 万辆，同比分别增

长 2.33%和 3.22%，比 2011 年 1-6 月增幅分别下降 0.15 和 0.13 百分点。 

1、 汽车产销淡季特征明显。从 7 月情况看，汽车产销仍为低速增长。国家宏观调

控及汽车政策的退出仍然是影响汽车产销增长的主要因素。 

2、 结构分化明显。交叉型乘用车受政策退出影响最大，降幅明显，且有进一步扩

大的趋势，直接影响乘用车市场的增长，除交叉型乘用车外的乘用车车型整体

表现较好；在商用车中，客车类产品整体产销呈现较快增长，而货车类受国家

宏观调控政策影响下滑明显。 

3、 乘用车自主品牌市场份额继续回落。乘用车自主品牌市场占有率为近年来最低

水平。日系份额回升日系车 6 月开始恢复，7 月进一步回升。 

4、 1.6 升及以下乘用车市场份额下降，达今年以来最低水平。1.6 升及以下乘用

车占乘用车总量比重为 64.95%，比上月下降 2.59 个百分点，比上年同期下降

0.43 个百分点，本月所占比重为今年以来最低水平。 

5、 维持行业“看好”投资评级。 

一是，目前，在欧美日外围经济重陷动荡的背景下，汽车作为扩大内需的重要产品，

在保持国民经济稳定增长至关重要。 二是，随着人均可支配收入的不断提高，更

多的家庭进入汽车消费阶层。三是，政府继续出台不利于汽车市场的政策的可能性

不大。四是，在国家经济增长方式转型和产业结构调整的新形势下，汽车产业将顺

应这一趋势，有利于行业进行技术升级和产业结构的优化，甚至有利于加速行业整

合的步伐。基于上述分析，我们维持行业“看好”评级，重点关注东风汽车（600006）、
广汽长丰（600991）、福田汽车（600166）、宁波华翔（002048）。 

 
行业评级 看好

行业名称 汽车
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1、 汽车产销淡季特征明显 

2011 年 7 月，汽车产销分别完成 130.61 万辆和 127.53 万辆，与上月比，分别

下降 6.96%和 11.19%，与去年同期比，分别增长 1.26%和 2.18%。 

2011 年 1-7 月，汽车产销分别完成 1046.24 万辆和 1060.18 万辆，同比分别增

长 2.33%和 3.22%，比上半年增幅分别下降 0.15 和 0.13 百分点。 

图 1：中国汽车月度销量走势（辆） 
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资料来源：中汽协、浙商证券研究所 

从 7 月情况看，汽车产销仍为低速增长。国家宏观调控及汽车政策的退出仍然是

影响汽车产销增长的主要因素。7 月是汽车产销传统淡季，多数企业进行设备检修和

高温放假，影响产销总量。 

  

    2、结构分化明显 

从各车型增长情况看，在有关政策影响下呈现明显的结构性增长。交叉型乘用车

受政策退出影响最大，降幅明显，且有进一步扩大的趋势，直接影响乘用车市场的增

长，除交叉型乘用车外的乘用车车型整体表现较好；在商用车中，客车类产品整体产

销呈现较快增长，而货车类受国家宏观调控政策影响下滑明显。 

2011 年 7 月，乘用车和商用车环比均下降。分车型来看，7 月乘用车产、销量

分别为 105.04 万辆和 101.18 万辆，环比下降 6.38%和 8.78%，同比增长 5.82%和

6.74%。商用车产销环比降幅明显大于乘用车，7 月商用车产、销分别为 25.57 万辆
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和 26.35 万辆，环比下降 9.26%和 19.36%，同比下降 13.98%和 12.23%。 

乘用车领域，SUV 以及 MPV 仍然表现抢眼，7 月 SUV 销量达到 12.46 万辆，

同比增长 11.85%；MPV 销量为 3.74 万辆，同比增长 20.49%。轿车销量为 72.38 万

辆，同比增幅也达到 10.50%。受到整体市场下滑影响最重的交叉型乘用车继续出现

较大降幅，7 月交叉型乘用车销售 12.60 万辆，环比下降 16.76%，同比下降 16.24%。 

商用车方面，客车继续保持增长，其它品种则依旧下降。7 月，客车销量达到 3

万辆，同比增长 9.41%；货车销量为 17.70 万辆，同比下降 9.96%。 

图 2：近三年 1-7 月汽车分车型销量增速比较（％） 

 

资料来源：中汽协、浙商证券研究所 

2011 年 1-7 月，在行业整体产销增速回落情况下，各车型增减不一：2011 年

1-7 月，乘用车产销分别完成 809.56 万辆和 812.37 万辆，同比分别增长 5.42%和

5.89%，比 2011 年 1-6 月分别提高 0.06 和 0.14 个百分点。分车型看，SUV 和 MPV

产销增速均超过 10%，表现突出；轿车产销增速分别为 7.63%和 8.35%，在诸多不

利因素影响下，轿车整体仍表现较好；交叉型乘用车受政策退出影响明显，产销同比

下降均超过 10%。 

1-7 月，商用车产销分别完成 236.68 万辆和 247.81 万辆，同比分别下降 7.00%

和 4.68%，降幅进一步扩大。分车型看，半挂牵引车产销分别下降 36.54%和 32.80%，

为下降最大的车型；货车、客车非完整车辆和货车非完整车辆也呈现不同程度的下降；

客车产销增速均超过 10%，表现较好。 
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   3、乘用车自主品牌市场份额继续回落，日系份额回升 

图 3：近三年乘用车自主品牌市场份额走势（％） 

 

资料来源：中汽协、浙商证券研究所 

7 月，乘用车自主品牌共销售 36.56 万辆，环比下降 18.14%，同比下降 3.21%，

占乘用车销售总量的 36.13%，占有率环比下降 4.13 个百分点，同比下降 3.79 个百

分点。7 月，日系、德系、美系、韩系和法系销量分别占乘用车销售总量的 23.16%、

18.12%、11.51%、8.33%和 2.75%。与上月相比，日系乘用车继续呈现较快增长，

市场份额提高了 4.47 个百分点，表现较为突出，而乘用车自主品牌市场占有率为近

年来最低水平。 

1-7 月，乘用车自主品牌共销售 352.34 万辆，同比下降 1.03%，占乘用车销售

总量的 43.37%，占有率较上年同期下降 3.06 个百分点。日系、德系、美系、韩系和

法系销量分别占乘用车销售总量的 18.49%、16.24%、11.32%、7.85%和 2.73%。 

7 月，自主品牌轿车共销售 17.80 万辆，环比下降 21.03%，同比增长 3.20%，

占轿车销售总量 24.59%，占有率较上月下降 3.59 个百分点，比上年同期下降 1.74

个百分点。日系、德系、美系、韩系和法系轿车销量分别占轿车销售总量的 24.95%、

22.56%、15.17%、8.89%和 3.84%。轿车自主品牌市场占有率为近年来最低水平。

日系车 6 月开始恢复，7 月进一步回升。 

1-7 月，自主品牌轿车共销售 170.62 万辆，同比增长 4.95%，占轿车销售总量

的 30.04%，比上年同期下降 0.97 个百分点。日系、德系、美系、韩系和法系轿车销

量分别占轿车销售总量的 21.11%、21.06%、15.38%、8.51%和 3.90%。 
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4、1.6 升及以下乘用车市场份额下降，达今年以来最低水平 

图 4：中国乘用车分排量占比 

资料来源：中汽协、浙商证券研究所 

7 月，1.6 升及以下乘用车销售 65.72 万辆，比上月下降 12.28%，比同期增长

6.24%；1.6 升及以下乘用车占乘用车总量比重为 64.95%，比上月下降 2.59 个百分

点，比上年同期下降 0.43 个百分点，本月所占比重为今年以来最低水平。 

1-7 月，1.6 升及以下乘用车销售 559.10 万辆，同比增长 6.62%，占乘用车总量

比重为 68.60%，比上年同期提高 0.2 个百分点。1.6 升及以下乘用车对乘用车的销售

贡献度为 83.35%。 

7 月，1.6 升及以下的轿车销售 49.89 万辆，比上月下降 11.71%，同比增长

11.94%，1.6 升及以下轿车占轿车总量比重为 68.93%，比上月下降 1.73 个百分点，

为今年以来首次低于 70%。 

  1-7 月，1.6 升及以下的轿车销售 402.61 万辆，同比增长 11.97%，占轿车总量

的比重为 70.86%，比上年同期增长 2.28 个百分点。1.6 升及以下轿车对乘用车销售

贡献度为 103.41%。 

 

5、汽车企业集团集中度提高 

2011 年 1-7 月，汽车销量前十的企业共销售汽车 112.03 万辆，占汽车销售总量

的 88%，行业集中度进一步提高。销量前五家企业集团分别为上汽、东风、一汽、
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长安和北汽，销量集中度为 71.42%，比上年同期提高 0.93 个百分点，其中销量前三

家企业集团销量集中度为 51.12%，比上年同期提高 2.46 个百分点。大企业集团市场

竞争力提升，集中度提高。 

 

6、汽车出口环比有所下降，整体表现良好 

据中汽协会统计的汽车整车企业出口数据，7 月，汽车企业出口 7.33 万辆，比

上月下降 12.73%，同比增速为 57.70%，出口量在 6 月份创出新高后虽有所回落，

但仍超过 7 万辆，表现较好。1-7 月，出口 45.44 万辆，比上年同期增长 57.30%。 

7 月，乘用车出口 4.48 万辆，比上月下降 11.81%，同比增长 75.80%；商用车

出口 2.85 万辆，比上月下降 14.14%，同比增长 35.76%。1-7 月，乘用车和商用车

出口分别为 26.25 万辆和 19.19 万辆，同比分别增长 79.19%和 34.78%。 

图 5：轿车出口量及增速（辆） 图 6：大客出口量及增速（辆） 

资料来源：中汽协、浙商证券研究所 资料来源：中汽协、浙商证券研究所 

 

1-7 月，出口前五名的整车制造企业分别为奇瑞、长安、江淮、长城和东风，出

口量分别为 8.88 万辆、5.46 万辆、4.65 万辆、3.94 万辆和 3.59 万辆，比上年同期

分别增长 89.25%、51.68%、2.81 倍、20.11%和 39.22%，前五家出口占出口总量的

比重为 58.37%。 

6月，汽车商品进出口总额为 117.20亿美元，环比增长 2.56%，同比增长 25.86%。

其中进口金额 58.97 亿美元，环比增长 0.44%，同比增长 26.69%；出口金额 58.23
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亿美元，环比增长 4.79%，同比增长 25.04%。 1-6 月，全国汽车商品累计进出口总

额为 652.44 亿美元，同比增长 28.78%，其中进口金额 345.45 亿美元，同比增长

26.92%，出口金额 306.99 亿美元，同比增长 30.94%。 

6 月，汽车整车进口 8.28 万辆，环比增长 4.69%，同比增长 21.45%；1-6 月，

累计进口各类汽车 47.22 万辆，同比增长 21.64%。6 月，汽车整车共出口 7.77 万辆，

环比增长 15.46%，同比增长 38.03%；1-6 月，汽车累计出口 37.61 万辆，同比增长

50.30%。 

 

7、企业经济效益增幅继续回落 

据全国汽车行业规模以上企业 10905 家统计，1-5 月，累计完成工业总产值 1.95

万亿元，同比增长 15.16%，增幅比 1-4 月回落 1.37 个百分点；累计完成出口交货值

0.11 万亿元，同比增长 29.79%。 

图 7：重点企业单月销售收入（亿元） 图 8：重点企业单月利润总额度（亿元） 

资料来源：中汽协、浙商证券研究所 资料来源：中汽协、浙商证券研究所 

 

据重点企业 17 家统计，1-6 月，累计完成工业增加值 2204.02 亿元，同比增长

4.09%，增幅比 1-5 月提高了 0.84 个百分点，低于全国规模以上工业企业工业增加值

增速水平（14.30%）10.21 个百分点；累计完成工业总产值 9795.17 亿元，同比增

长 4.12%，增幅比 1-5 月回落 0.19 个百分点；累计实现营业收入 11352.07 亿元，同

比增长 8.98%，增幅比 1-5 月回落 0.92 个百分点；完成利润总额 1159.70 亿元，同
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比增长 5.95%，增幅比 1-5 月回落 3.4 个百分点。17 家重点企业中有 8 家企业利润

负增长。 

 

8、摩托车出口量屡创新高，超总销量的三分之一 

7 月，由于国内市场需求冷淡，摩托车产销较上月下滑，同比由于基数较低呈一

定增长。7 月，摩托车产销 220.76 万辆和 217.83 万辆，环比下降 3.75%和 6.14%，

同比增长 11.32%和 10.65%；1-7 月，摩托车产销 1534.02 万辆和 1534.65 万辆，同

比下降 8.84%和 6.26%，降幅也由于基数的走低而趋于收窄。 

7 月，摩托车出口再创历史新高，当月出口摩托车 105.11 万辆，环比增长 5.59%，

同比增长 43.61%，出口已连续 5 个月持续攀升；1-7 月，累计出口摩托车 597.81 万

辆，同比增长 29.38%，摩托车出口量占总销量的比重达到 38.95%，同比提高 10.73

个百分点。 

 

9、维持行业“看好”投资评级 

一是，目前，在欧美日外围经济重陷动荡的背景下，汽车作为扩大内需的重要产

品，在保持国民经济稳定增长至关重要。 

近几年，汽车产业销售总额占全国商品零售总额超过 10%，总产值超过 4 万亿，

直接和相关就业人数占全国总就业人数的 12%，税收总额占全国总税收的 13%，这

些数据都说明，汽车是扩大内需的重要产品，如果汽车产销出现大的异动，对社会和

经济将产生直接的影响。 

二是，随着人均可支配收入的不断提高，更多的家庭进入汽车消费阶层。 

三是，政府再出台不利于汽车市场的政策的可能性不大。 

四是，从历史规律来看，不可否认的是，汽车销量增速的放缓对汽车企业的成长

大有裨益。目前，在国家经济增长方式转型和产业结构调整的新形势下，汽车产业将
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顺应这一趋势，改变粗放型的增长，比如有利于企业加快核心技术的研发，有利于行

业进行技术升级和产业结构的优化，甚至有利于加速行业整合的步伐、顺应优胜劣汰

的自然规律。 

基于上述分析，我们维持行业“看好”评级，重点关注东风汽车（600006）、广汽

长丰（600991）、福田汽车（600166）、宁波华翔（002048）。 
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股票投资评级说明 
以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：  

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；  

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；  

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；  

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。  

 

行业的投资评级：      

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：  

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；  

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；  

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。  

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者不应仅 

仅依靠投资评级来推断结论。 
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