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华泰联合汽车行业 12 月报 

——细分市场销量数据跟踪 

 11 月虽然整体市场依然低迷，乘用车增速也仅为 2.5%，但从乘用车市场

的结构性变化特征分析，自主品牌份额连续 3 个月在提升，A0 级份额连

续 3个月在提升，自主品牌和A0级的消费群体是乘用车市场中最敏感的，

属于春江水暖鸭先知的群体，这些积极因素可能意味着狭义乘用车需求景

气在回升，值得我们关注 

 整体市场：11 月份汽车整体市场当月销量 166.2 万辆，同比下滑 2.5%，

1-11 月份销售 1690 万辆，同比增长 2.8%。年内趋势看，月度走势基本

与 2010 年重合，延续同比低增长态势；由于汽车厂家在 11 月份销售压

力较大，促销优惠增多，汽车价格出现下降趋势 

 乘用车市场：由于去年同期基数较高，11 月乘用车销售同比仅增长 2.5%，

但年内累计增幅仍然高达 8.8%，在去年高基数基础上增长接近 10%，说

明需求具备刚性；SUV 车型需求依然保持较高增速，自主品牌份额近 3
个月累计提升 4.41 个百分点，A0 级车份额近 3 个月提升 2.67 个百分点

 商用车市场：总体上看商用车下滑幅度呈扩大趋势，尤其是商用货车中的

重卡、轻卡和微卡都是大幅下滑，但商用客车依然表现较好，尤其是轻客，

11 月同比增长 11.9%，年内累计同比增长 13.9%。轻客在去年高增长基

数上，今年延续了高增长。在轻卡进城受限的大背景下，轻客作为城市物

流用车发展迅速，随着城区的不断扩大，网购兴起，城市物流用轻客在中

期内仍会保持较高的增幅 

 交叉型乘用车市场：过去两年透支最严重的车型，在购置税优惠及汽车下

乡补贴政策的刺激下，市场爆发增长，因此 2011 年这些政策退出之后大

幅回落难以避免， 11 月同比下滑 9.5%，1-11 月累计同比下滑 9.8% 

 影响汽车市场的宏观经济指标大都呈现回落态势，GDP 增速年内呈逐季

回落态势，11 月工业增加值增幅环比回落 0.8 个百分点，固定资产投资

同比增幅回落 12.7 个百分点，城镇居民实际可支配收入也呈回落趋势，

汽车市场的趋势性回暖还需要宏观经济向好的支撑，我们会持续跟踪观

察，在拐点临近时做出提醒 

最近 52 周行业表现 
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月度报告要点 

整体市场：11 月份汽车整体市场当月销量 166.2 万辆，同比下滑 2.5%，1-11 月份销

售 1690 万辆，同比增长 2.8%。年内趋势看，月度走势基本与 2010 年重合，延续同

比低增长态势；由于汽车厂家在 11 月份销售压力较大，促销优惠增多，汽车价格出

现下降趋势。 

乘用车市场：由于去年同期基数较高，11 月乘用车销售同比增长 2.5%，但年内累计

增长仍然高达 8.8%，在去年高基数上增长接近 10%，说明需求具备刚性； 

分车型：SUV 车型依然保持较高增速，11 月同比增长 18%，年内累计增长 21.6%； 

分车系：自主品牌市场份额连续 3 个月增长，累计提升 4.41 个百分点，份额提升较

快的主要自主品牌厂家为吉利汽车、长城汽车、天津一汽等； 

从级别：A0 级份额也连续 3 个月增长，累计提升 2.67 个百分点，提升较快的车型分

别为夏利、赛欧、polo、起亚、自由舰、金刚等； 

出口：11 月乘用车出口仍保持高增长态势，在国内销售压力增大的背景下，自主品牌

企业加大了对国际市场的开拓力度。 

商用车市场：总体上看商用车下滑幅度呈扩大趋势，尤其商用车货车中的重卡、轻卡

和微卡都是大幅下滑，但商用客车增长稳定，尤其是轻客，11 月同比增长 11.9%，

年内累计同比增长 13.9%； 

中重卡：重卡在 1 季度之后呈现同比大幅下滑态势，8、9 月份下滑幅度短暂收窄之

后，近两个月降幅又呈扩大趋势；中卡需求已呈刚性，近几年月度走势几乎重合。重

卡 11 月销售 5.6 万辆，同比下滑 30.6%，1-11 月销售 82.5 万辆，同比下滑 12.6%；

中卡 11 月销售 2.5 万辆，同比增长 30.1%，1-11 月销售 26.4 万辆，同比增长 4.6%。 

轻微卡：2010 轻微卡由于汽车下乡政策透支部分需求，今年走势在预料之中，微卡

受影响更大一些，今年下滑的幅度也更大。轻卡 11 月销售 14.3 万辆，同比下滑 13.9%，

1-11 月销售 173.3 万辆，同比下滑 3.6%，微卡 11 月销售 4.2 万辆，同比下滑 14.3%，

1-11 月销售 44.7 万辆，同比下滑 19.6%。 

大中客：由于 2010 年世博会、亚运会的召开，大客爆发增长，导致基数较高，今年

大客整体增速下降，但仍保持增长，中客需求基本较稳定。大客 11 月销售 7096 辆，

同比增长 6.1%，1-11 月销售 6.3 万辆，同比增长 6.8%；中客 11 月销售 9671 万辆，

同比增长 6.2%，1-11 月销售 8.1 万辆，同比增长 1.8%。 

轻客：在去年高增长基数上，今年延续高增长。在轻卡进城受限的大背景下，轻客作

为城市物流用车发展迅速，随着城区的不断扩大，网购兴起，城市物流用轻客在中期

内仍会保持较高的增幅。11 月轻客销售 2.9 万辆，同比增长 11.9%，1-11 月累计销

售 29.8 万辆，同比增长 13.9%。 

交叉型乘用车市场：过去两年透支最严重的车型，在购置税优惠及汽车下乡补贴政策

的刺激下，市场爆发增长，从 08 年的 106 万辆，暴涨到 2010 年 249 万，市场规模

增加 1.5 倍，因此 2011 年这些政策退出之后大幅回落是难以避免的，预计调整短期

内仍会延续。11 月微客销售 20.9 万辆，同比下滑 9.5%，1-11 月累计销售 205.6 万

辆，同比下滑 9.8%。 
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11 月汽车整体市场延续年内同比低增长状态 

2011 年汽车总体市场月度走势基本与 2010 年重合。11 月份汽车总销量 166.2 万辆，

环比增长 8.6%，环比下滑 2.5%；1-11 月份销售 1690 万辆，同比增长 2.8%。 

图 1：我国汽车销量（万辆）月度走势 
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资料来源：CAAM，乘联会，华泰联合证券研究所 

11 月同比下滑 2.5%，与上个月相比小幅扩大，主要是去年同期的基数较高所致。 

图 2：近两年我国汽车销量月度同比增幅 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

11 月汽车产销率为 0.977，产量略大于销量，在正常的波动范围内。根据往年走势判

断，整车厂对产销控制能力不断增强，近 2 年基本都在正常范围内呈季节性波动。 
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图 3：我国汽车产销率月度变化 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

我们以 2009 年 1 月份汽车价格为基期，基期指数设为 100，近 3 年来汽车价格基本

比较平稳，但从 11 月份价格指数看，价格有往下走的趋势，说明汽车市场销售压力

较大，促销优惠加大。 

图 4：汽车价格走势（以 09 年 1 月份价格指数为 100，月度环比走势） 
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资料来源：Wind，华泰联合证券研究所 

11 月份汽车（含底盘）出口 8 万辆，同比增长 58.8%，1-11 月份出口 70.3 万辆，同

比增长 61%，年度出口量创新高。在国内汽车销售压力增大之际，我国自主品牌车企

加大国际市场的开拓力度，下半年以来出口一直维持高增长状态。 
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图 5：我国汽车出口量（万辆）月度走势（整车和底盘） 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

乘用车市场数据跟踪 

11 月乘用车市场总体上看需求具备刚性，在去年高基数基础上仍实现正增长，但市场

销售压力增大，市场价格出现松动。 

SUV 车型保持较高增速，逆势飞扬；自主品牌份额连续 3 个月提升，渐有复苏之势，

A0 级车型份额也是连续 3 个月呈增长态势。 

11 月狭义乘用车增幅受高基数影响收窄，当月同比仅增长 2.2% 

11 月狭义乘用车销售 114 万辆，同比增长 2.2%，1-11 月销售 1113 万辆，同比增长

8.8%。作为消费品的乘用车需求具备刚性，11 月受去年高基数影响，增速收窄。 

图 6：狭义乘用车（万辆）（不含交叉型）销量月度走势 
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资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所 

11 月狭义乘用车同比增长 2.2%，年内累计增速 8.8%。考虑去年高基数背景下，今年

仍接近 10%的增速。 
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图 7：近两年我国狭义乘用车销量月度同比增幅 
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资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所 

分车型：11 月 SUV 车型保持 18%的较高增幅，年内累计增长 21.6% 

11 月 SUV 份额为 14.3%，从年内月度变化看份额呈小幅增长态势。从年度变化看，

2011 年累计份额达到 13.2%，比 2010 年提高 1.4 个百分点。MPV 份额相对较稳定，

轿车份额小幅下降。 

图 8：乘用车分车型份额年度及年内变化  

0%

20%

40%

60%

80%

100%

'07 '08 '09 '10 '11累计 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月

年度 '11

Sedan SUV MPV

资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所  

11 月份轿车同比下滑了 0.8%，SUV 同比增长 18%，MPV 同比增长 4.6%。1-11 月

轿车同比增长 6.9%，SUV 同比增长 21.6%，MPV 同比增长 9.5%。 
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图 9：轿车销量（万辆）月度走势  图 10：SUV 销量（万辆）月度走势  
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图 11：MPV 销量（万辆）月度走势  图 12：分车型月度增幅及累计增幅 
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资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所  

分车系：近 3 个月乘用车自主品牌份额累计提升 4.41 个百分点，渐有

复苏之势 

11 月份乘用车自主品牌份额为 31.4%，比上个月提高 0.8 个百分点，从月度走势看，

已经连续 3 个月市场份额在提升，经过 6-8 月份的低迷之后，自主品牌渐有复苏之势。 

从年度变化趋势分析，2011 年日系与自主品牌份额都呈收缩之势，自主品牌份额下

降 1.68 个百分点，日系车下降 1.18 个百分点。 

SUV 累计增幅 
MPV 累计增幅 
轿车累计增幅 
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图 13：乘用车分车系份额年度及年内变化 
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资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所 

近 3 个月吉利汽车、长城汽车、天津一汽长安汽车等自主品牌份额提升较快，我们统

计连续 3 个月份额提升最快的自主品牌厂家如下表： 

表格 1：近 3 个月份额提升最快主要自主品牌厂家 

自主品牌 8 月份额 9 月份额 10 月份额 11 月份额 9 月(+/-) 10 月(+/-) 11 月(+/-) 累计(+/-) 

吉利汽车 2.91% 3.05% 3.80% 3.97% 0.14% 0.74% 0.17% 1.06%

长城汽车 2.51% 2.34% 3.09% 3.56% -0.17% 0.75% 0.47% 1.05%

天津一汽 1.64% 1.82% 1.94% 2.34% 0.17% 0.12% 0.40% 0.70%

长安汽车 1.13% 1.50% 1.73% 1.78% 0.37% 0.23% 0.04% 0.65%

上汽通用五菱 0.09% 0.17% 0.47% 0.53% 0.08% 0.30% 0.05% 0.44%

比亚迪汽车 2.99% 3.36% 3.05% 3.32% 0.38% -0.31% 0.27% 0.34%

青年汽车 0.18% 0.23% 0.41% 0.41% 0.05% 0.17% -0.00% 0.22%

众泰汽车 0.91% 0.83% 1.04% 1.11% -0.08% 0.21% 0.07% 0.20%

一汽轿车 0.69% 0.70% 0.60% 0.85% 0.01% -0.10% 0.26% 0.17%

……                 
 

资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所 

分级别：11 月份 A0 级份额比上个月提升 0.72 个百分点，近 3 个月累

计提升 2.67 个百分点 

11 月份 A0 级份额比上个月提升 0.72 个百分点，连续 3 个月在提升，累计提升 2.67
个百分点。从年度份额变化趋势分析，近 2 年 A00、A0 级份额呈下降趋势，A 级份

额在提升，2011 年 A00 和 A0 级份额比上一年下降 1.06 和 0.45 个百分点，A 级车份

额提升 1.29 个百分点。 
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图 14：乘用车分级别份额年度及年内变化 
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资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所 

近 3 个月 A0 级车型中份额提升较快的品牌如下表：  

表格 2：近 3 个月份额提升最快的主要品牌 

品牌 8 月份额 9 月份额 10 月份额 11 月份额 9 月(+/-) 10 月(+/-) 11 月(+/-) 累计(+/-) 

夏利 1.21% 1.29% 1.54% 1.97% 0.08% 0.25% 0.43% 0.76%

赛欧 1.62% 1.85% 1.91% 2.05% 0.23% 0.05% 0.14% 0.43%

波罗 1.10% 1.57% 1.10% 1.46% 0.47% -0.46% 0.36% 0.36%

起亚 K2 0.79% 0.93% 1.07% 1.12% 0.13% 0.15% 0.05% 0.33%

自由舰 0.50% 0.64% 0.92% 0.81% 0.14% 0.28% -0.11% 0.31%

金刚 0.47% 0.50% 0.65% 0.75% 0.02% 0.15% 0.11% 0.28%

飞度 1.04% 1.17% 1.16% 1.27% 0.13% -0.01% 0.11% 0.24%

长安 CX20 0.29% 0.43% 0.41% 0.46% 0.14% -0.02% 0.05% 0.16%

腾翼 C20R 0.00% 0.06% 0.13% 0.15% 0.06% 0.07% 0.03% 0.15%

悦翔 0.24% 0.33% 0.43% 0.38% 0.10% 0.10% -0.05% 0.15%

……                 
 

资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所 

分排量：11 月排量结构延续年内较稳定的格局特征 

11 月份排量结构与上个月相比基本没有变化，年内 11 个月趋势观察，除了 7、8 月

份 1.6-2.0 份额提升，1.0-1.6 下降外，其余月份结构都比较稳定。 

年度结构变化趋势分析，2009 年施行 1.6L 及以下排量乘用车购置税优惠政策后，

1.0-1.6L 份额跳升到一个新台阶，然后维持到现在，2011 年购置税退出后由于对 1.6L
以下乘用车施行节能补贴政策，该排量段份额仍维持 2009、2010 年的水平上。 
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图 15：乘用车分排量份额年度及年内变化 
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资料来源：乘联会，华泰联合证券研究所 

分价位：11 月价格结构与上个月相比并无明显变化，但年内变化情况

观察，消费升级趋势明显 

11 月份价格结构与上个月相比变化并不明显，但从年内 11 个月的变化趋势分析，消

费升级趋势明显，10 万以上价格段的份额逐渐提升。 

年度变化特征看，消费升级趋势在近 3 年一直再进行，09、10 和 11 年高端价位段的

市场份额逐渐提升。 

图 16：乘用车分价位份额年度及年内变化 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

乘用车出口形势良好 

11 月乘用车出口 3.55 万辆，同比增长 93.8%，1-11 月累计出口 34.8 万辆，同比增

长 82.8%，占乘用车总销量的比重为 3.1%。在国内市场增长放缓的背景下，自主品

牌企业加大国际市场的开拓力度，因此出口市场增长较快，但总体来看占总销量的比

重依然偏低，难以改变总销量低增长的现实。 
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图 17：乘用车出口量月度走势 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

商用车市场数据跟踪 

11 月商用车销量为 31.2 万辆，同比下滑 12.6%，1-11 月累计销售 37.1 万辆，同比

下滑 5.6%。 

图 18：商用车销量（万辆）月度走势 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

11 月同比下滑 12.6%，比上个月的下滑幅度扩大 3.2 个百分点。8 月份以来商用车下

滑幅度逐步扩大，有加速下滑的迹象，主要是受宏观经济下滑的影响。  
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图 19：我国商用车销量月度同比增幅 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

中重卡：11 月重卡下滑幅度扩大到 30%以上，中卡表现较好 

重卡 11 月销售 5.6 万辆，同比下滑 30.6%，1-11 月销售 82.5 万辆，同比下滑 12.6%；

中卡 11 月销售 2.5 万辆，同比增长 30.1%，1-11 月销售 26.4 万辆，同比增长 4.6%。 

年内趋势分析，重卡在 1 季度之后呈现同比大幅下滑态势，8、9 月份下滑幅度短暂

收窄之后，近两个月降幅又呈扩大趋势；中卡需求已呈刚性，近几年月度走势几乎重

合。 

图 20：重卡销量（万辆）月度走势  图 21：中卡销量（万辆）月度走势 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所  
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图 22：重卡月度销量同比增幅 图 23：中卡销量月度同比增幅 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所  

轻微卡：11 月轻卡降幅呈扩大趋势 

轻卡 11 月销售 14.3 万辆，同比下滑 13.9%，1-11 月销售 173.3 万辆，同比下滑 3.6%；

微卡 11 月销售 4.2 万辆，同比下滑 14.3%，1-11 月销售 44.7 万辆，同比下滑 19.6%。 

年内趋势分析，2010 轻微卡由于汽车下乡政策透支部分需求，今年走势在预料之中，

微卡受影响更大一些，今年下滑的幅度也更大。 

图 24：轻卡销量（万辆）月度走势  图 25：微卡销量（万辆）月度走势 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所  
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图 26：轻卡月度销量同比增幅  图 27：微卡销量月度同比增幅 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所  

大中客：由于 2010 年的高基数，2011 年增幅降低 

大客 11 月销售 7096 辆，同比增长 6.1%，1-11 月销售 6.3 万辆，同比增长 6.8%；

中客 11 月销售 9671 万辆，同比增长 6.2%，1-11 月销售 8.1 万辆，同比增长 1.8%。 

年内趋势分析，由于 2010 年世博会、亚运会的召开，大客大幅增长，导致基数较高，

今年大客整体增速下降，但仍保持增长，中客需求基本较稳定。 

图 28：大客销量（千辆）月度走势 图 29：中客销量（千辆）月度走势 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所  
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图 30：大客月度销量同比增幅 图 31：中客销量月度同比增幅 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所  

轻客：11 月在去年高基数上增幅仍达到 11.9%，需求强劲 

11 月轻客销售 2.9 万辆，同比增长 11.9%，1-11 月累计销售 29.8 万辆，同比增长

13.9%。 

年度趋势分析，轻客在去年高增长基数上，今年延续高增长。在轻卡进城受限的大背

景下，轻客作为城市物流用车发展迅速，随着城区的不断扩大，网购兴起，城市物流

用轻客在中期内仍会保持较高的增幅。 

图 32：轻客销量（万辆）月度走势 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 
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图 33：轻客销量月度同比增幅 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

交叉型乘用车市场数据跟踪 

11 月微客销售 20.9 万辆，同比下滑 9.5%，1-11 月累计销售 205.6 万辆，同比下滑

9.8%。 

微客是过去两年透支最严重的车型，在购置税优惠及汽车下乡补贴政策的刺激下，市

场爆发增长，从 08 年的 106 万辆，暴涨到 2010 年 249 万，市场规模增加 1.5 倍，

因此 2011 年这些政策退出之后大幅回落是难以避免的，预计短期内调整仍将继续。 

图 34：交叉型乘用车销量（万辆）月度走势 
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资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 
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图 35：交叉型乘用车销量月度同比增幅 

95.0%

-21.2%

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

'10同比增长 '11同比增长

资料来源：CAAM，华泰联合证券研究所 

影响汽车市场需求的主要宏观经济指标跟踪 

汽车是强周期行业，宏观经济走势影响汽车行业走势，因此我们对一些重要指标也进

行跟踪。 

1.GDP 增速是反映宏观经济增长快慢的指标，汽车整体市场增长水平与 GDP 增长正

相关，2011 年 GDP 季度增速呈缓慢下行趋势。 

图 36：GDP 同比增长率与汽车市场增速高度正相关 
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资料来源：乘联会、CAAM，国家统计局，华泰联合证券研究所 

2.工业增加值增速与货车需求增长正相关，工业增加值的增长的快慢是判断货车需求

增长快慢的重要指标，11 月工业增加值同比增长 12.4%，近半年来增幅呈现不断下

降趋势。 
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图 37：工业增加值增速与商用货车增速相关性较高  
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资料来源：CAAM，国家统计局，华泰联合证券研究所 

 

图 38：工业增加值同比增长率 
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资料来源：国家统计局，华泰联合证券研究所 

3.固定资产投资指标与工程货车需求正相关，11 月固定资产投资同比增长 21.4%，同

比增幅与上个月相比下滑 12.7 个百分点，年内趋势看固定资产投资依然保持较快增

幅。 
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图 39：固定资产投资完成额同比增长 
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资料来源：国家统计局，华泰联合证券研究所 

4.社会消费品零售总额增长快慢影响轻微型商用车需求，2011 年社会消费品零售总额

同比增幅比 2010 年下降一个台阶，但年内增幅稳定。 

图 40：社会消费品总额同比增幅 
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资料来源：国家统计局，华泰联合证券研究所 

5.居民可支配收入增长的快慢与乘用车需求正相关，2011 年虽然名义可支配收入增速

较高，但实际可支配收入增速低于 09 和 10 年。 
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图 41：城镇居民人均可支配收入增幅 
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