
 

 

 

分析师： 张乐 (8621)68751760 zhangle@cjsc.com.cn 执业证书编号： S0490511060002 

联系人： 焜谭 元 (8621)68751760 tanky@cjsc.com.cn   

 

板块受销售弱势预期压制，汽车流通十二五规划出台 

板块报告要点 
 市场表现 

本周汽车与汽车零部件指数下跌 1.71%，跑赢沪深 300 指数 1.74 个百分点。其中汽车整车表现较好下跌 1.99%，

跑赢大盘 1.46个百分点，整车板块中商用载客车表现较好上涨 0.75%，跑赢大盘 4.20个百分点；乘用车下跌 2.2%，

跑赢大盘 1.25 个百分点，商用载货车板块表现最差下跌 3.63%，跑输大盘 0.18 个百分点；汽车零部件板块表现

一般，下跌 2.91%，跑赢大盘 0.53 个百分点。 

 公司公告 

1、江淮汽车拟与巴西 SNS 公司签署合资建厂；2、庞大集团确认和延长备忘录的终止日期；3、长安汽车正在筹

划回购 B 股事项。 

 行业热点（新闻标题不代表长江证券观点） 

1、豪华车扩店疯狂不减 助澜二三线城市开店潮；2、商用车市场分化：“运人的好 运货的不好”；3、为超速扩张

买单 民营车企内伤集中爆发；4、乘用车企业准入规则昨正式发布 门槛将提高；5、汽车流通“十二五”敦促“千亿”

经销商；6、柴油荒频发 甲醇重卡替代空间凸现。 

 公司新闻（新闻标题不代表长江证券观点） 

1、重卡新厂投产 东风“大自主”战略又落一子；2、长城汽车将携 14 款车型亮相广州车展；3、全球各大汽车集团

发布十月数据，中国地区增长最强劲；4、力帆长城领衔 中国车企对俄出口量同比增长过半；6、凯利蓝皮书发布

汽车品牌保值排行榜 丰田居第一。 

 数据跟踪（新闻标题不代表长江证券观点） 

1、十月销量比亚迪下滑至第四；前十月销量长城增长最快；2、各种因素交织，全球市场此消彼长。 

 投资建议 

1、乘用车：本周高端车优惠幅度有所增加，在今年汽车行业整体行情不景气的状况下，高端车表现相对突出；近

期豪华车在二三线城市的扩张速度也有所加快，但我们认为短期内中小企业资金困难，以及国家对公车消费的监

管力度加强，高端车的需求难有超预期表现。但四季度销量增速的下滑已在估值中得到反映，关注跌出来的机会。

建议关注盈利成长确定性、稳定性和超预期可能性较强的行业优质龙头上海汽车、华域汽车、悦达投资。 

2、商用车：10 月份重卡销量超过产量约 3000 辆，行业总体库存继续下降，但速度较慢，结构上的风险尚未完全

消除，少数自卸车库存高的公司 4 季度盈利仍将有压力。从价格来看，9 月底主流厂商普遍出现了涨价。在行业

底部企稳迹象不断加强时，企业运营管理能力的分化将带来企业盈利的分化，可以考虑优质公司的左侧布局，关

注福田汽车。客车方面关注盈利能力确定性强、产能释放后压抑的需求有望得到释放的宇通客车。 
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市场表现 
本周汽车与汽车零部件指数下跌 1.71%，跑赢沪深 300 指数 1.74 个百分点。其中汽车整车表现较好下跌 1.99%，跑

赢大盘 1.46 个百分点，整车板块中商用载客车表现较好上涨 0.75%，跑赢大盘 4.20 个百分点；乘用车下跌 2.2%，跑

赢大盘 1.25 个百分点，商用载货车板块表现最差下跌 3.63%，跑输大盘 0.18 个百分点；汽车零部件板块表现一般，

下跌 2.91%，跑赢大盘 0.53 个百分点。 

目前行业整体估值依旧处于底部，本周估值水平较上周有所下降，其中 SW 汽车整车的市盈率和市净率分别为 12.44、

2.36，2005 年以来 PE、PB 的均值分别为 24.88、2.72，2009 年以来的均值分别为 27.82、3.07；SW 汽车零部件的

市盈率和市净率为 14.71、3.12，2005 年以来的均值分别为 25.77、3.86，2009 年以来的均值分别为 22.90、4.32。

SW 汽车整车与 SW 汽车零部件的市盈率分别为沪深 300 指数市盈率的 1.13 倍和 1.34 倍，市净率分别为沪深 300 指

数市净率的 1.16 倍和 1.53 倍。 

表 1：汽车与汽车零部件主要板块市场表现 

指数 最新价 一周变动 两周变动 三周变动 一月变动 二月变动 三月变动 一年变动

汽车与汽车零部件指数 3679.26 -1.65% -5.48% -3.10% 4.09% -4.91% -7.82% -23.51%

SW 汽车整车 3314.35 -1.69% -5.77% -3.43% 3.67% -3.81% -7.91% -29.77%

SW 乘用车 3806.51 -2.08% -7.14% -5.68% 1.38% -7.16% -10.59% -30.22%

SW 商用载货车 2596.66 -2.88% -6.43% -3.40% 2.35% -1.71% -10.39% -36.33%

SW 商用载客车 4222.12 1.15% -0.27% 4.57% 13.77% 4.80% 5.04% -2.60%

SW 专用汽车 2355.97 -0.40% 2.23% 3.38% 10.89% 11.00% 8.87% -10.81%

SW 汽车零部件Ⅲ 2845.82 -2.68% -4.25% -0.47% 6.98% -7.96% -11.28% -28.52%

SW 汽车销售 1069.31 -2.64% -6.18% -3.01% -2.96% -10.28% -20.60% -21.68%

沪深 300 2606.50 -3.28% -5.69% -3.78% 3.93% -4.66% -8.04% -17.20%

上证综合指数 2416.56 -2.60% -4.42% -2.30% 4.28% -2.65% -5.58% -15.67%

万得全 A 指数 2369.67 -2.60% -4.28% -1.87% 5.11% -3.26% -6.33% -14.59%

汽车与汽车零部件指数-沪深 300  1.64% 0.21% 0.68% 0.15% -0.25% 0.21% -6.31%

SW 申万整车-沪深 300  1.59% -0.08% 0.35% -0.26% 0.85% 0.12% -12.57%

SW 乘用车-沪深 300  1.21% -1.45% -1.90% -2.55% -2.50% -2.55% -13.02%

SW 商用载货车-沪深 300  0.40% -0.74% 0.38% -1.58% 2.96% -2.35% -19.13%

SW 商用载客车-沪深 300  4.43% 5.42% 8.36% 9.84% 9.46% 13.07% 14.60%

SW 专用汽车-沪深 300  2.89% 7.92% 7.17% 6.96% 15.67% 16.90% 6.39%

SW 汽车零部件Ⅲ-沪深 300  0.60% 1.44% 3.31% 3.05% -3.29% -3.25% -11.32%

SW 汽车销售-沪深 300  0.64% -0.49% 0.78% -6.89% -5.62% -12.56% -4.48%

数据来源：Wind，长江证券研究部 
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表 2：重点上市公司市场表现（按涨幅排序） 

公司名称 最新股价 一周变动 两周变动 三周变动 一月变动 二月变动 三月变动 一年变动 

比亚迪 25.12 7.81% 0.32% 15.55% 29.42% 20.83% -6.27% -1.30%

宇通客车 22.26 4.70% 4.41% 5.75% 20.00% 11.97% 5.05% 13.22%

威孚高科 33.70 1.51% 2.12% 11.96% 24.35% 1.20% -5.26% 0.29%

长安汽车 4.39 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 4.77% 1.15% -27.66%

曙光股份 9.11 -0.98% -2.57% 8.71% 13.45% 9.23% 29.77% 18.72%

广汽长丰 15.94 -1.24% -0.99% 0.25% 2.91% -0.38% -6.35% 13.29%

万里扬 10.30 -1.44% -7.04% 0.59% 1.48% -16.26% -26.19% -33.33%

华域汽车 9.69 -1.72% -6.83% -5.46% 0.94% -4.06% -4.34% -14.92%

金龙汽车 7.20 -1.77% -5.76% -3.10% 2.56% -3.74% -8.51% -19.50%

悦达投资 12.52 -1.80% -7.67% -9.47% 3.90% -15.86% -12.57% 4.66%

东安动力 7.55 -2.08% -4.91% -2.08% 1.75% -8.93% -6.33% -40.55%

中国重汽 16.10 -2.13% -5.63% -3.42% 3.40% 0.12% -0.56% -39.38%

江淮汽车 7.01 -2.50% -7.64% -5.65% -1.68% -11.49% -18.30% -40.86%

一汽富维 20.30 -2.54% -8.52% -5.05% 2.06% -26.69% -23.02% -38.47%

东风汽车 3.63 -2.68% -5.71% -5.47% 0.00% -4.22% -8.56% -33.91%

日上集团 12.20 -3.02% -4.24% -3.40% 5.35% -7.01% -7.58% -17.46%

庞大集团 9.56 -3.14% -9.73% -2.55% -10.40% -15.89% -29.24% -30.90%

上海汽车 15.00 -3.16% -9.80% -8.98% 0.00% -4.03% -4.58% -15.77%

一汽轿车 9.70 -3.39% -7.44% -3.00% 1.78% -16.95% -23.56% -45.87%

一汽夏利 6.37 -3.48% -10.16% -9.13% -3.63% -21.45% -21.16% -31.87%

福田汽车 7.41 -5.00% -7.72% -0.80% 2.77% 3.93% -9.08% -36.60%

东风科技 9.34 -5.18% -7.16% -3.61% 0.86% -11.55% 0.21% -32.61%

松芝股份 13.32 -5.26% -4.99% -1.84% 2.78% -15.70% -20.81% -36.44%

潍柴动力 35.72 -7.22% -6.61% -3.59% 5.34% -9.93% -11.45% -32.56%

数据来源：Wind，长江证券研究部 
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图 1：本周汽车及子版块在申万三级指数中的排名 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

 

图 2：汽车主要板块市场指数 
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 图 3：整车主要板块市场指数 
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图 4：汽车分子行业市盈率 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

 图 5：整车分子行业市盈率 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

 

 

图 6：汽车分子行业市净率 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

 图 7：整车分子行业市净率 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

 

公司公告 

股票代码 公司名称 公告时间 公告内容 

sh600006 东风汽车 11 月 17 日 拟与绵阳新晨动力机械有限公司共同投资成立动力总成及零部件公司 

sh600166 福田汽车 11 月 15 日 董事会决定于11月30日第三次临时股东大会，审议修订《公司章程》的议案。 

sh600418 江淮汽车 11 月 19 日 

与巴西 SNS 公司签署合资建厂框架协议，内容包括：合资公司总投资 6 亿美元，

年产 10 万辆江淮牌乘用车，江淮持有 20%股份； 

公布 11 月 22 日第三次股东大会审议资料，包括：关于合肥江淮汽车担保有限公

司与马鞍山农村商业银行签署汽车金融合作协议的议案；申请 2011 年银行综合

授信的议案；向进出口银行申请续贷 3 亿元贷款的议案。 

sh600660 福耀玻璃 11 月 19 日 
公布第三次临时股东大会资料，包括：选举产生第七届董事局成员和第七届股东

代表监事 

sh600676 交运股份 11 月 16 日 证监会有条件审核通过了本公司向特定对象发行股份购买资产暨关联交易方案 
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sh600715 *ST 松辽 11 月 16 日 
第一次临时股东大会决议公告，包括：通过公开拍卖公司部分机器设备资产的提

案；修改《公司章程》部分条款的提案 

sh600991 广汽长丰 11 月 18 日 

民事诉讼进展公告：公司向原告支付 12.5 万元补偿以及承担诉讼费 3581.5 元，

累计支付补偿金额为 96.8 万元以及诉讼费 1.2 万元，上述不会对公司净利润产生

重大影响 

sh601258 庞大集团 11 月 17 日 

本公司与交易各方正在商讨签署相关文件以确认和延长备忘录的终止日期；关于

本次交易的股份购买协议亦正在协商中；本公司、青年汽车及瑞典汽车正在与本

次交易需取得其同意的有关政府主管部门和相关机构进行沟通和协商 

sh601633 长城汽车 11 月 15 日 对公司全资子公司保定长城内燃机制造有限公司增资完成 

sz000559 万向钱潮 11 月 17 日 发行公司债券获证监会批准 

sz000625 长安汽车 11 月 14 日 正在筹划 B 股回购事项，股票继续停牌 

sz002126 银轮股份 11 月 19 日 

使用募集资金向全资子公司山东银轮热交换系统有限公司增资用于募投项目；通

过使用闲置募集资金暂时补充流动资金议案；签订募集资金四方监管协议；以自

有资金人民币 5,625 万元受让湖北美标汽车制冷系统有限公司 75%的股权 

sz002547 春兴精工 11 月 19 日 

已将用于补充流动资金的 5,000 万元募集资金全部归还至募集资金专用账户；继

续使用部分闲置募集资金暂时补充流动资金；公布内幕信息知情人管理制度、财

务管理制度、印章管理制度 

sz002590 万安科技 11 月 19 日 

公布关联交易管理制度；签订募集资金三方监管协议；与国信证券签订委托代办

股份转让协议；于 12 月 2 日召开股东大会，审议：制订公司监事会议事规则的

议案、制订公司董事会议事规则的议案、制订公司股东大会议事规则的议案、制

订公司关联交易管理制度的议案、使用闲置募集资金暂时补充流动资金的议案。

sz002594 比亚迪 11 月 19 日 

关于 H 股不寻常股价及成交量变动公告，董事会并不知悉原因；董事会通过子

公司比亚迪香港将其持有的佛山市金辉高科光电材料有限公司33.375%的股权以

人民币 49,561.875 万元的价格转让给一百工业，预计获得投资收益 4.3 亿。 

sz002454 松芝股份 11 月 15 日 股东大会审议通过关于修改公司<章程>的议案 

sz300100 双林股份 11 月 16 日 
上海领汇于 11 月 15 日减持本公司无限售条件流通股 4,000,000 股，占公司总股

本的 2.85% 

资料来源：公司报告 长江证券研究部 

行业热点 

行业新闻 

行业动态 

国际油价涨破 100 美元 国内调价预期增强    来源：每日经济新闻    11 月 18 日 

纽约商品交易所 16 日的 WTI 期货合约收盘价格达到 102.59 美元/桶，这是今年 6 月份以来首次突破 100 美元大关。

上个月 9 日，发改委发文下调成品油最高零售价格，汽、柴油价格每吨均下调 300 元。据市场分析，此次若上调，幅

度会在每吨 300 到 350 元附近。 

点评：我们判断，欧美经济若呈现复苏，则国际油价未来稳定在平均 100 美元附近成为大概率事件，在我国“优良”

的油价调控机制下，未来国内高油价压力可能将难以得到缓解。 



 

8 请阅读最后一页评级说明和重要声明

豪华车扩店疯狂不减 助澜二三线城市开店潮    来源：南方都市报    11 月 14 日 

尽管全年汽车大市场增长变缓，但这丝毫未能阻止豪华车开店扩张的步伐。进入年底，奔驰、宝马、奥迪、雷克萨斯、

凯迪拉克、路虎、宾利等豪华汽车品牌纷纷圈地建新 4S 店，部分豪华车品牌除了在一线布点之外，还联手部分有实

力的汽车销售集团，把战线拉长到二三线城市，令得豪华品牌开店潮更显示出集团式经营的“鲶鱼效应”。 

点评：豪华车的扩产从事件本身而言是火爆细分市场继续发展的必然表现，而背后可能还隐含着我国进口车管理体系

调整，即进口牌照取消之后，豪车品牌与进口经销商对于品牌经营权利的交换。 

让利促销难换销量，4S 店库存压力继续增加    来源：第一财经日报    11 月 14 日 

全国乘用车联席会数据显示，由于市场远远低于预期，10 月份乘用车厂家提前进行了压库存操作，使乘用车生产数比

零售数加出口还多 9 万多辆，是今年最大的月度库存增量。按照乘用车市场月度波动规律，11 月份的乘用车市场同比

零售量仍会出现负增长，库存压力继续增加。 

点评：年底十月加大压库力度是常态，后续压库力度应该会逐渐缩小，这也为后续批发同比数据带来更大的压力。 

商用车市场分化：“运人的好 运货的不好”    来源：第一财经日报    11 月 14 日 

据中国汽车工业协会统计，10 月商用车销售 30.40 万辆，同比下降 9.93％，环比下降 6.9％；与 9 月相比，10 月商

用车各品种产销呈不同幅度下降，其中客车销量降幅最为明显；10 月客车销量 3.29 万辆，环比下降 14.27%，同比增

长 23.33%；货车销售 20.30 万辆，环比下降 6.68%，同比下降达 10.83% 

点评：整体商用车负增长成定局，但分化仍然存在，大中客车受益于国家大力发展公共交通政策扶持以及城市化进程

发展，增长势头保持强劲，轻客增长点宽体轻客的增长点其实主要也还是拉货用的需求在支持。另一方面货车由于受

国家宏观调控政策影响，明年行业可能呢保持平稳，但在行业底部，企业的经营弹性可能显现。 

本土汽车零部件亟待树立品牌意识    来源：中国行业研究网    11 月 14 日 

商务部最新数据显示，国产零部件销售收入仅占全行业的 20%-25%，拥有外资背景的汽车零部件厂商占整个行业的

75%以上，在这些外资供应商中，独资企业占 55%，中外合资企业占 45%。自主品牌在向上寻求突破过程中，由于缺

乏技术品牌的优势，很多企业无功而返，而且还将面临合资品牌不断下探的压力，因此自主品牌除了加大技术研发投

入以外还需要打造属于自己的品牌，品牌才是企业发展的生命线。  

点评：国内零部件企业布局分化较大，优势不一，从价值量来讲，核心零部件占整车成本的一半以上，而合资品牌的

这部分资源几乎全由外方独立掌控，这是上述比例形成的重要原因。走出依靠成本优势和类似代工的经营模式是国产

零部件需要做到也需要大量时间积累的长期工作。 

广州车展日系车将发挥主场优势    来源:新闻晨报    11 月 16 日 

丰田将在广州车展参展史上最大展台上联袂概念车以及国产、进口车型共计 44 辆；东风日产将携旗下 13 款明星车型

组成史上最强阵容震撼亮相于本届广州车展；本田多款新能源车型及最新上市全地形轿跑悉数亮相；马自达将会展出

国产新马自达 3、CX-5 紧凑级 SUV 以及最新概念车；三菱全新 2012 款戈蓝也将会亮相。 

点评：日系品牌原来车型布局和引进的弱势极其明显，部分品牌甚至数年无一款新车型引入，随着中国市场的日益重

要，改变经营风格是企业选择的必然。 

北京限购没影响 豪车风景独好忙扩张    来源:北京晨报    11 月 15 日 

相比今年前三季度车市整体个位数的增幅，豪华品牌可谓是风景独好。不过，统计数据显示，豪华品牌市场经过上半

年的高速增长后，三季度呈现增速回落态。但这并不影响如宝马、奥迪、奔驰等豪华品牌在京销售网络的快速扩张。 

点评: 豪华车的消费群体较为固定，在经济压力凸显时这部分群体也具有一定的缓冲期，所以需求本身不会受到较大

影响，而限购本身对于社会资源充裕的该群体压力就更小。豪车市场的增速回落是发展至一个阶段后基数提升后的必
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然表现。 

北京车市下滑近 60% ，40 万辆目标或成泡影    来源：每日经济新闻    11 月 18 日 

2011 年 10 月，北京交易新车 4.07 万辆，环比增长 1.24%，同比下降 42.4%，同比增幅低于全国 41 个百分点。1 月

~10 月，北京地区新车交易量共计 31.17 万辆，同比下降 52.5%，比前 9 个月累计同比降幅又回落了 1.2 个百分点，

低于全国销售水平 55 个百分点。 

点评：由于去年年底的限购预期导致大规模提前消费，去年北京市场基数达到约 89 万辆，我们预计今年这一部分可

能要减少约 40 万辆，对车市的整体拉低幅度可能约为 2%。 

河北全省符合校车标准车辆仅 155 辆     来源：燕赵都市报    11 月 19 日 

河北省交管局对外公布了这样一组数字：全省接送学生车辆共 10593 台，符合标准的校车 155 台，由政府购置和学校

自备、租用的 1200 余台，个体私营 8000 余台，停运接送学生车辆 3642 台。全省共有注册中小学和幼儿园 2.5 万余

所，在校生约为 1100 万人。 

点评：观河北一省，全国水平可略知一二，近年来因为校车严重超载而导致交通事故实在难以细数，甘肃校车事故更

是把此推向高潮，未来可能关于校车标准、安全的立法将会加速，同时可能会带动校车市场的加速发展。  

政策  

乘用车企业准入规则昨正式发布 门槛将提高    来源：上海证券报    11 月 17 日 

在准入条件及管理方面要求具备一定的规模和必要的生产能力和条件、具备必要的产品设计开发能力、所生产的产品

符合有关国家标准及规定、具备保证产品生产一致性的能力、具有产品营销和售后服务能力等；同时对乘用车产品准

入也做了明确规定：乘用车产品符合安全、环保、节能、防盗等有关标准规定；乘用车产品经工信部指定的检测机构

检测合格；乘用车产品未侵犯他人知识产权。 

点评：在我们对于乘用车企业产能的统计中，由于过多无效产能，即可生产无销量的产能存在，导致行业整体产能增

速情况不容乐观，而这部分对于行业竞争本身并不会造成过大影响，在基本竞争格局已经形成的今天，未来准入标准

的从严可能会成为常态。 

公务用车价格最高 18 万 排气量不超 1.8 升    来源：广州日报    11 月 19 日 

工业和信息化部 14 日发布了《党政机关公务用车选用车型目录管理细则》，一般公务用车和执法执勤用车发动机排气

量不超过 1.8 升，价格不超过 18 万元，其中机要通信用车发动机排气量不超过 1.6 升，价格不超过 12 万元。 

点评：每年年末一般都是企事业单位公务车采购的集中期，今年三公费用的公开、本新闻公布的公务车采购价格上限

等限制都会大幅遏制政府机关的采购，而中小企业今年的经营困难同样将导致采购数量的减少。公务用车消费的弱化

可能会部分降低行业增长。 

规划 

汽车流通“十二五”敦促“千亿”经销商    来源：21 世纪经济报道    11 月 16 日 

日前，由中国汽车流通协会起草的《商务部关于促进汽车流通业“十二五”发展指导意见》（征求意见稿）已开始征求意

见，“十二五”期间，汽车流通协会将培育 30 家主营业务收入超过 100 亿元的区域性汽车流通企业，3-5 家超 1000 亿

的大型流通企业。这个数字是现有大规模经销商的两倍多。 

点评：由协会主导的经销商整合，将使规模较大的经销商能够更深层次的整合资源，调整业务销售结构，未来可能表

现出更强的抗风险能力和盈利能力。 
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新能源 

柴油荒频发 甲醇重卡替代空间凸现    来源：商用汽车新闻    11 月 14 日 

近段时间我国不少地方出现了柴油荒，在十一五期间也曾多次出现柴油紧张的局面。目前我国由焦炉气等制造甲醇的

产能富余，约超出需求量的 3 倍左右，开发甲醇替代柴油具有充足的产量和产能保障。最近业界在甲醇应用于柴油机

替代柴油方面取得了进展，成功解决甲醇不易压燃的难题，迄今已经完成多辆车辆的道路试验。 

点评：尽管甲醇在低生产成本以及广泛供给原料方面都非常适合现在能源紧缺的中国，但是甲醇自身毒性，并排放致

癌物质甲醛以及甲醇使用技术层面中国整体不高等方面来看，甲醇的替代效益还很难说。 

拯救商用车未来 天然气潜力待挖掘    来源：每日经济新闻    11 月 18 日 

在国内不断推进的新能源战略中，混合动力、纯电动成为最热门的话题，相比之下，以天然气、甲醇等为燃料的清洁

燃料汽车鲜受关注。但事实上，天然气汽车作为清洁燃料汽车，技术已经较为成熟，并成为北京、上海、西安等很多

城市公共交通的主要运载示范车型，天然气作为最现实的替代能源方案之一，得到了终端市场的重视。 

点评：天然气无法拯救商用车的未来，因为投资品的空间主要看需求，成本会助涨助跌。但天然气的节能、环保和技

术成熟成为政府示范性运营的最佳选择，而长途运输对供应网络的依赖度较大，需要多地合作，因此发展较慢。国内

天然气汽车市场现在主要集中于如广东、新疆等气源比较丰富的沿海和天然气出产区域，大规模发展尚待时日。 

公司新闻 

国内 

 企业表现、规划及目标  

重卡新厂投产 东风“大自主”战略又落一子    来源：北京商报    11 月 15 日 

东风商用车公司重卡新工厂及新动力总成基地在十堰分别投产和奠基。日前，东风股份计划以 4900 万元回购裕隆合

资公司持有的东风裕隆汽车销售有限公司 49%股份。此举表明东风汽车总经理朱福寿在 9 月份提出的“大商用车”战略

又下一城，更进一步表明东风提出的“大自主”战略又落一子。 

点评：在“大商用车”和“大自主”两大战略下，集团在对下属公司进行新的一波梳理。 

长城汽车将携 14 款车型亮相广州车展    来源:盖世汽车综合    11 月 15 日 

在即将开幕的广州车展上，自主品牌代表长城汽车，携 14 款车型，4 款发动机，1 款增程式电动底盘亮相，其中涵盖

哈弗 SUV、腾翼轿车、风骏皮卡三大品类，还包括长城汽车自主研发生产的 GW4G15T、GW4C20、GW4B13、

GW3G10T 四款发动机，展示了长城汽车的研发实力和国际化的发展方向。 

点评：长城汽车在依靠哈弗 SUV 充分分享经济型 SUV 市场成长之后，已经开始进一步转化新的市场成长点，加快轿

车市场的布局。依靠民营企业精细化的成本管理和逐步投入的研发实力，对于公司的成长潜力潜力仍可抱有信心。 

 

全球： 

 海外市场 

文德恩：大众明年全球雇员总数增长 10%至 50 万人     来源：盖世汽车网    11 月 14 日 

大众汽车 CEO 马丁·文德恩日前透露，大众汽车明年将扩招员工，总数或将从现在的 44.9 万人扩充到 50 万人，增幅

达到 10%。今年 9 月，文德恩透露，到 2018 年，大众汽车全球总销量将突破 1 千万辆，同时目标利润率将从 2011

年上半年的 5.5%增长到 2018 年的 8%。 
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点评：尽管全球经济形势低迷，但大众汽车 2011 年前 10 月全球的销量增长 13.8%，中国、欧美地区强劲的增长是

大众保持快速扩张的基础，但仍有必要关注欧债危机对全球经济的影响，这关系到明年整个汽车行业的景气度。 

凯利蓝皮书发布汽车品牌保值排行榜 丰田居第一    来源：盖世汽车网    11 月 18 日 

美国权威汽车价值评估媒体《凯利蓝皮书》日前发布汽车品牌保值排行榜，丰田汽车居于榜首。另一家媒体《汽车租

赁导航》也发布了汽车品牌保值排行榜，位列第一的为斯巴鲁。而在《凯利蓝皮书》的排行榜上，斯巴鲁仅次于丰田。

两家排行榜均将雷克萨斯列在豪华车品牌保值榜单的冠军位置。此外，两家公司对克莱斯勒吉普和大众奥迪均给予较

高的排行地位。 

点评：我们判断，丰田品牌在欧美市场的成功和欧美地区成熟的二手车市场是丰田品牌保值性居前的重要原因。 

 走出去 

力帆长城领衔 中国车企对俄出口量同比增长过半    来源：盖世汽车网    11 月 16 日 

对俄最大出口车企力帆汽车前 10 月累计销量为 14,480 辆，比去年同比增长 50%；增幅最高的为长城汽车，同比上涨

88%至 5,172 辆；吉利汽车对俄出口 3,992 辆，同样达到 50%的增幅；海马汽车和比亚迪汽车分别为 2,664 辆和 1,485

辆，都有所增长；唯一下跌的车企是奇瑞汽车，销量 5,359 辆，同比跌幅 33%。 

一汽与 GAZ 合资子公司明年投产 以中方品牌销售    来源：盖世汽车网    11 月 17 日 

中国一汽集团 FAW 与俄罗斯 GAZ 集团计划 2012 年启动合资子公司的生产。预计年产量为 1 万辆，所制造车辆将按

一汽品牌销售。根据协议，GAZ 集团将负责乌拉工厂的生产，并提供自己的服务体系；而一汽集团将提供技术支持及

其在俄罗斯的销售网络，不过媒体此次未透露具体的生产车型。 

点评：俄罗斯市场曾是中国汽车对外出口的最重要市场，而其保护主义抬头后也曾给相关企业迎头一击。对于出口市

场的把握和合作均具有较大变数，对于企业的市场研究实力是重大考验。明年欧洲商业协会预测俄罗斯销量增长有大

幅下降，需要引起中国车企注意。 
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数据跟踪 
表 3：十月自主品牌销量比亚迪下滑至第四；前十月销量长城增长最快 

排名 车企 2011 年 10 月 同比 2011 年 1-10 月 累计同比 市场份额 

1 奇瑞 53,655 -9.46% 488,974 -0.04% 4.15% 

2 吉利 40,006 2.61% 342,287 5.57% 2.90% 

3 长城 32,524 12.37% 281,980 31.91% 2.39% 

4 比亚迪 32,175 -20.71% 358,554 -15.99% 3.04% 

5 一汽集团 29,890 -29.99% 337,180 -1.76% 2.86% 

6 长安集团 19,055 -15.14% 182,288 7.44% 1.55% 

7 江淮 17,570 6.74% 187,856 15.87% 1.59% 

8 海马 14,719 25.84% 130,563 12.04% 1.11% 

9 东风集团 14,473 19.55% 129,936 60.47% 1.10% 

10 华晨汽车 13,515 -14.42% 130,097 -16.03% 1.10% 

11 上汽集团 12,007 7.04% 132,367 0.82% 1.12% 

12 众泰 10,944 10.31% 101,194 2.49% 0.86% 

13 力帆 10,528 48.34% 96,993 59.54% 0.82% 

资料来源：盖世汽车网，长江证券研究部 

点评：在国内自主品牌市场下滑的大背景下，企业通过新车型、新市场等新的成长点的开拓来实现增长是最好的选择。 

表 4：各种因素交织，全球市场此消彼长（单位：辆）  

国别 2011 年 10 月 同比 2011 年 10 月累计 累计同比 

美国 1,021,185 7.46% 10,500,000 10.00% 

西欧 979,996 1.30% 10,870,337 -1.02% 

日本 247,927 28.30%   

俄罗斯 240,865 27.00% 2,162,504 43.00% 

印度 170,600 -22.80%   

巴西 263,819 -8.26% 2,800,000 5.10% 

德国 258,400 1.00% 2,660,100 10.00% 

法国 176,103 2.80% 1,837,374 0.40% 

英国 134,944 2.60% 1,688,038 4.50%。 

韩国 676,580 10.20% 6,350,000 13.80% 

土耳其 72,411 6.00% 707,493 26.00% 

泰国 42,873 -40.50% 1,334,674 -1.13% 

加拿大 125,680 2.10%   

墨西哥 240,648 9.00%   

阿根廷 72,068 32.00% 753,150 32.00% 

南非 52,338 18.90%   

澳大利亚 85,196 5.30%   

资料来源：盖世汽车网  长江证券研究部    其中一些国家数据统计口径不一致，但能大概反映景气程度 
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点评： 在成熟汽车市场三大块中除了欧洲继续低迷之外都出现了较为稳定的成长的势头，新兴市场则备受打击。在

全球债务危机继续蔓延的现状下，我们认为明年对于全球市场的预期仍不可太乐观。 

 

车市行情 
表 5：本周上市新车型 

国

别 

生

产

厂

商 

车型 售价 上市时间 排量 类别 车型样式 

日

系 

东

风

日

产 

奇骏 

20.78-

26.98

万元 

11 月 18
日 

2.0L

和

2.5L 

SUV 

 

德

系 

上

海

大

众 

帕萨特

V6 

31.08-

32.28

万元 

11 月 18
日 

3.0L 中级轿车 

 

中

国 

昌

河

铃

木 

派喜 

5.49-6.

19 万

元 

11 月 18
日 

1.4L 紧凑型轿车 

 

资料来源：汽车之家长江证券研究部 

点评：新帕萨特的细分市场覆盖和配置丰富度在不断增加。 
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表 6：本周厂商优惠促销车型 

11 月 13 日-11 月 19 日 11 月 6 日-11 月 13 日 10 月 30 日-11 月 5 日 高

级 
品牌 

北京 上海 广州 北京 上海 广州 北京 上海 广州 

奥迪 A6 无优惠 
最高优

惠5.9万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

最高优

惠3.2万 
无优惠 无优惠

皇冠 无优惠 
现金优

惠 2 万 
无优惠 

现金优

惠1.6万
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

宝马 5 系 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

奔驰 E 级 无优惠 无优惠 礼包 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

沃 尔 沃

S80 

最高优

惠5.4万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

奥迪 A4 
最高优

惠2.4万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

最高优

惠1.9万 
无优惠 无优惠

奔驰 C 级 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

豪
华
车 

沃 尔 沃

S40 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 5.82
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

雅阁 
最高优

惠3.2万 
无优惠 无优惠 

最高优

惠3.2万

最高优

惠 3 万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

凯美瑞 无优惠 
最高优

惠 2 万 
无优惠 

最高优

惠2.4万
无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 2.7
无优惠

帕萨特 无优惠 无优惠 
综合优

惠0.8万

现金优

惠1.5万
无优惠 无优惠 

最高优

惠2.6万 
无优惠 

最高现

金优惠

天籁 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

君越 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
优惠

3.5 万 
无优惠

马自达 6 
现金优

惠 3 万 

最高优

惠 4 万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 2 万 
无优惠 无优惠

君威 
现金优

惠 2 万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

迈腾 
最高优

惠1.2万 
无优惠 无优惠 

享 1.59

万大礼
无优惠 无优惠 

现金优

惠 2 万 
无优惠 无优惠

锐志 无优惠 无优惠 
现金优

惠1.5万
无优惠 

现金优

惠2.2万
无优惠 

现金优

惠 8000
无优惠 无优惠

中
高
级-

高
端 

索纳塔 8

代 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠1.2万 
无优惠 

综合优

惠 1.8

轩逸 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
优惠 2

万 
无优惠 无优惠

景程 无优惠 无优惠 
最高优

惠1.3万
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 1.2
无优惠

中
高
级-

低
端 索纳塔名

驭 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

最高优

惠2.6万
无优惠 

现金优

惠 1.3
无优惠
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桑 3000 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

奔腾 B70 无优惠 无优惠 
综合优

惠1.8万
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

荣威 550 无优惠 
现金优

惠2.2万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 1.4
无优惠

F6 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

宾悦 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

东方之子 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

名爵 7 系 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

卡罗拉 
最高优

惠2.5万 
无优惠 无优惠 

最高优

惠1.7万

现金优

惠1.5万
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

福克斯 无优惠 
最高优

惠1.6万 

现金优

惠1.2万
无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠1.2万 
无优惠 无优惠

思域 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 1 万 
无优惠

速腾 
现金优

惠0.7万 
无优惠 无优惠 

最高优

惠 1.25
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

明锐 
最高优

惠1.5万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 2 万 
无优惠 无优惠

朗逸 无优惠 
现金优

惠 8000
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 9000
无优惠

宝来 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

马自达 3 无优惠 礼包 
综合优

惠 2 万 
无优惠 无优惠 

现金优

惠1.2万
无优惠 无优惠 无优惠

标致 408 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

中
级-

高
端 

世嘉 无优惠 
现金优

惠 3000
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

凯越 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠1.4万
无优惠 无优惠 

1.5 万

大礼包 
无优惠

科鲁兹 无优惠 
现金优

惠 9000

现金优

惠1.3万
无优惠 无优惠 

现金优

惠 8000
无优惠 无优惠 无优惠

伊兰特 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 9000
无优惠 

综合优

惠 1.8

悦动 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

赛拉图 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

中
级 - 

低
端 

福瑞迪 无优惠 
最高优

惠1.9万 
无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 1 万 
无优惠 无优惠 无优惠
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阳光 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 5000
无优惠 无优惠 无优惠

骐达 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

荣威 350 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

奔腾 B50 无优惠 无优惠 
综合优

惠 1.48
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

风神 S30 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

捷达 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 7000
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

G3 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 6000
无优惠 

现金优

惠 9000
无优惠 无优惠

F3 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
最高优

惠 1.45
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

奇瑞 A3 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

奇瑞 E5 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

远景 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

帝豪 EC7 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

海景 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

海福星 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 6000
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

腾翼 C30 
现金优

惠0.5万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

小
型 - 

中
庸 

骏捷FRV 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

波罗 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

锋范 无优惠 
现金优

惠1.5万 
无优惠 无优惠 

最高优

惠1.3万

综合优

惠1.8万
无优惠 无优惠 无优惠

骊威 无优惠 无优惠 
综合优

惠 1 万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 1.5
无优惠

乐风 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

瑞纳 无优惠 无优惠 
综合优

惠 6800
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

雅绅特 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

小
型 - 

时
尚 

标致 207 
现金优

惠3.7万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠



 

17 

行业研究

请阅读最后一页评级说明和重要声明 

晶锐 
最高优

惠1.3万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

威乐 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 1.1
无优惠

威驰 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

雅力士 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

赛欧 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
最高优

惠 3000
无优惠 无优惠 无优惠

金刚 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

旗云 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

威志 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

同悦 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

悦翔 
最高优

惠1.5万 
无优惠 无优惠 

现金优

惠 5000
无优惠 无优惠 无优惠 

现金优

惠 1.8
无优惠

微
型-

高
端 

炫丽 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 3000
无优惠 无优惠

夏利 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

自由舰 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

旗云 1 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

羚羊 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

QQ 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

F0 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

熊猫 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

奔奔迷你 
最高优

惠 3500 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

北斗星 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
现金优

惠 3000
无优惠 无优惠

A1 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

瑞麒 M1 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

微
型 - 

低
端 

SPARK 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠
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悦悦 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 
优惠 2

万 

长 城

SUV 
无优惠 无优惠 无优惠 

最高优

惠 1 万 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

奇 瑞

SUV 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

本 田

CRV 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

北京现代 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

途观 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

东风日产 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

S
 U

 V
 

一汽丰田 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

江淮瑞风 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

GL8 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

森雅 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

M
 P

 V
 

奥德赛 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

五菱微客 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

长安微客 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

东风渝安

微客 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

微
客 

奇瑞汽车

微客 
无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠 无优惠

资料来源：汽车之家长江证券研究部 

点评：本周高端车优惠幅度较上周有所增加，中低端车的优惠幅度变化不大。 
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