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[Table_Summary] 报告摘要： 

 8月汽车销量同比增长4.15%，符合预期，未来几月汽车销售有望活跃。 

8 月汽车销量为 138 万辆，环比增长 8.29%，同比增长 4.15%。2011 年 1-8 月，汽

车累计销量 1198 万辆，同比增长 3.33%。销量回落速度趋于平稳，下滑趋势有缓

解。未来几个月，随着企业新品推出速度加快，以及企业促销力度加大，将可能

增加消费者的购买欲望，汽车市场有望活跃。汽车行业保持小幅增速的态势有望

得到延续。 

 商用车仍处于去库存阶段，产销下降幅度有所减缓。 

8 月，乘用车和商用车环比均增长，同比看，乘用车产销增速高于 7%，商用车下

降超过 6%，但销量降幅较上月缩小 5.8 个百分点。 

8 月末乘用车库存为 50.56 万辆，环比增长 5.72%，处于合理范围。商用车月末库

存 18.7 万辆，环比下降 0.99%。受国家宏观调控政策影响，今年以来重卡市场受

到很大的影响，至今需求仍未见明显回暖。 

 节能补贴新政门槛提高，1.6升及以下乘用车比例将继续下滑。 

1.6 升及以下乘用车占乘用车总量比重为 65.53%，比上月提高 0.58 个百分点，比

上年同期降低 1.85 个百分点，上年同期是由于开始实施节能产品补贴政策促进了

该类车型，提高了市场份额，基数较高。节能补贴新政今年 10 月 1 日开始实施，

将入围产品的平均油耗门槛由 6.9 升提升至 6.3 升，七成享受节能补贴政策的原"

节能车"将不再享受政策的优惠。小排量乘用车比例将继续下滑。 

 汽车出口再创历史新高，同比增83%。 

8月汽车出口再创历史新高，达到8.62万辆，同比增83%。目前国产汽车的出口比

例还很低，但潜力很大。今年以来出口增量（20万辆）占国产汽车增量（39万辆）

的比重超过一半，出口成为今年国产汽车市场销售贡献的主要力量。 

盈利预测与财务指标 

重点公司 
现价 EPS PE 

评级 
20110914 2010A 2011E 2012E 2010A 2011E 2012E 

上海汽车 15.12  1.49 2.05 2.38 10  7  6  强烈推荐  

悦达投资 14.23  1.32 2.03 2.43 11  7  6  强烈推荐  

宇通客车 19.97  1.65 2.04 2.49 12  10  8  强烈推荐 

福耀玻璃 9.06 0.89 1.1 1.29 10  8  7  谨慎推荐  

曙光股份 7.96 0.42 0.49 0.65 19  16  12  强烈推荐  

资料来源：民生证券研究所 
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 行业盈利增速微升。  

1-7 月重点企业 17 家累计实现营业收入同比增长 8.66%，增幅比 1-6 月回落 0.32 个百

分点；完成利润总额同比增长 6.04%，增幅比 1-6 月上升 0.09 个百分点。行业销量增

速下滑，毛利率下降，盈利增速呈下滑趋势。 

 维持行业中性评级。 

整车看好中高端乘用车品种上海汽车、悦达投资，以及客车龙头宇通客车；零部件推

荐松芝股份；新能源汽车看好曙光股份。 

 

表  1：2011 年 8 月份汽车销量及增速(单位：万辆、%) 

 
8月 1-8月累计 环比增长 同比增长 同比累计增长 

   汽车 138.11 1198.36 8.29 4.15 3.33 

         乘用车 109.52 921.83 8.24 7.30 6.05 

              轿车 77.84 645.91 7.54 9.52 8.49 

              MPV  3.76 31.34 0.47 11.34 14.32 

              SUV 13.12 96.74 5.29 10.32 17.91 

              交叉型乘用车 14.80 147.84 17.46 -5.87 -10.09 

         商用车 28.59 276.53 8.52 -6.40 -4.81 

             客车 3.42 25.52 13.92 13.52 12.21 

             货车 18.81 185.42 6.29 -6.56 -2.36 

             半挂牵引车 2.12 17.50 31.24 1.38 -29.86 

             客车非完整车辆 0.77 5.51 6.50 4.48 0.34 

             货车非完整车辆 3.47 42.58 4.89 -24.13 -10.20 

资料来源：CAAM，民生证券研究所 
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