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——全年汽车市场将呈 V型态势 

报告摘要： 

[Table_Summary] 
 6 月份，乘用车的市场表现仍明显优于商用车。6 月，汽车销售形

势总体稳定，汽车销售 157.75 万辆，环比下降 1.66%，同比增长

9.86%。其中，乘用车销售 128.22 万辆，环比增长 0.24%，同比增

长 15.57%。商用车销售 29.33 万辆，环比下降 9.20%，同比下降

10.22%。 

 上半年，乘用车中表现较好的是 SUV，商用车中表现较好的是客车。

上半年，汽车销量为 959.81 万辆，同比增长 2.93%，其中乘用车

销售 761.35 万辆，同比增长 7.08%；商用车销量 198.46 万辆，同

比下降 10.40%。乘用车中，SUV 销量为 93.94 万辆，同比增长

32.02%，表现最为抢眼；商用车中，客车销量 19.77 万辆，同比增

长 3.56%，货车销量 138.47 万辆，同比下降 6.96%。 

 我们将全年汽车销量增速由同比增长 10%下调为同比增长 6-8%。

维持全年乘用车销量增长 12%左右的判断；将商用车的销量由年

初的同比增长 5%调降为同比下降 10%左右，并将全年汽车销量增

速由同比增长 10%下调为同比增长 6-8%。 

 我们判断，全年汽车市场将呈 V 型态势。“广州限购”有望成为年

中最大利空，下半年三大因素支撑我们全年汽车市场将呈 V 型态

势的判断：一是“十八大”将于 10 月前后召开；二是三四季度经

济有望转好；三是“金九银十”汽车消费旺季的到来。 

 维持下半年汽车股“优于大势”的投资评级。建议关注三类投资

机会：一是选择在销量增长较快的子行业中具有竞争优势的企业，

如乘用车中的 SUV，建议重点关注长城汽车（601633），再如商用

车中的客车，建议重点关注龙头宇通客车（600066）；二是合资品

牌在市场竞争中仍处于优势地位，关注受惠明显的企业，如上汽

集团（600104）、华域汽车（600741）等；三是质地优良而被错杀

的企业，如江淮汽车（600418）。 

 投资风险：宏观经济环境继续恶化、汽车行业竞争进一步加剧。 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 -11.47% -10.83% -28.67% 

相对收益 -6.29% -7.08% -6.58% 
 

[Table_Market] 重点公司 投资评级 

江淮汽车 推荐 

上海汽车 推荐 

华域汽车 推荐 

长城汽车 推荐 

宇通客车 推荐 

江铃汽车 推荐 

  

  
 

[Table_Report] 相关报告 

《汽车行业 2012年中期投资策略》 

2012-06-21 

《汽车行业 5月份销售数据点评》 

2012-06-11 

 

 

 

 

 

[Table_Author] 
证券分析师：刘立喜 

执业证书编号：S0550511020007 

(021)20361162 liulx@nesc.cn 

 

 

  

 

 

  
 

 汽车整车/交运设备 

 

发布时间：2012-07-12  



                                                                   行业研究报告 

请务必阅读正文后的声明及说明                                                                 2 / 6 

1. 6 月份汽车行业销售数据点评： 

根据中汽协公告，2012 年 6 月，汽车销售形势总体稳定，汽车销售 157.75 万

辆，环比下降 1.66%，同比增长 9.86%。其中，乘用车销售 128.22 万辆，环比增长

0.24%，同比增长15.57%。商用车销售29.33万辆，环比下降9.20%，同比下降10.22%。

符合我们的预期，略好于市场预期，说明中国的汽车消费需求依然非常强劲。 

 

图 1：2007-2012 年汽车月度实际销量 

2007-2012年汽车月度实际销量（单位：万辆）
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数据来源：中汽协 东北证券 

 

图 2：2012 年 6 月产销分类数据 

 
数据来源：中汽协 搜狐财经 
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乘用车中，轿车销量 88.60 万辆，同比增长 10.80%，MPV 销量 4.18 万辆，同

比增长 3.66%，SUV 销量为 17.97 万辆，同比增长 52.49%，微客销量 17.67 万辆，

同比增长 16.70%。市场表现最为亮眼的仍是 SUV。 

图 3：2007-2012 年乘用车月度实际销量 

2007-2012年乘用车月度实际销量（单位：万辆）
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数据来源：中汽协 东北证券 

 

商用车中，客车销量 3.82 万辆，环比增长 15.2%，同比增长 3.56%，货车销量

19.51 万辆，环比下降 13.88%，同比下降 11.16%。受城镇化趋势和私人汽车保有量

增加因素的影响，客车需求将持续增长。受宏观经济趋势下行的影响，货车需求仍

明显不足，相关的投资机会仍不明显。 

图 4：2007-2012 年商用车月度实际销量 

2007-2012年商用车月度实际销量（单位：万辆）
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数据来源：中汽协 东北证券 

 

2. 上半年汽车行业销售数据点评： 

上半年，汽车销量为 959.81 万辆，同比增长 2.93%，其中乘用车销售 761.35

万辆，同比增长 7.08%；商用车销量 198.46 万辆，同比下降 10.40%。 

乘用车中，轿车销量为 522.99 万辆，同比增长 5.54%，MPV 销量 24.87 万辆，
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同比增长 4.32%，SUV 销量为 93.94 万辆，同比增长 32.02%，微客销量为 119.55

万辆，同比下降 0.77% 。 

商用车中，客车销量 19.77 万辆，同比增长 3.56%，货车销量 138.47 万辆，同

比下降 6.96%。 

图 5：汽车销量累计增长率   图 6：2011-2012.6 汽车库存变动趋势 

 

 

 

数据来源：中汽协 腾讯汽车  数据来源：中汽协 腾讯汽车 

 

图 7：自主品牌乘用车市场份额变化趋势   图 8：2010-2012.6 汽车月度出口情况 

 

 

 

数据来源：中汽协 腾讯汽车  数据来源：中汽协 腾讯汽车 

 

我们预计，下半年乘用车销量 7、8 两月的销量仍将同比增长 15%左右。9-12

几个月销量增速在 10-12%。，全年乘用车销量增长在 12%左右，符合我们年初的预

期。下半年商用车的市场表现仍不明朗，预计下半年商用车销量增速仍将同比下降

10%左右，远低于我们年初的预期。由于商用车的市场表现持续低于我们的预期，

我们将全年汽车销量增速由同比增长 10%下调为同比增长 6-8%。 

 

3. 汽车股的投资机会： 

自 2011 年以来，汽车行业进入低速增长阶段，汽车企业之间的竞争逐步加剧，

汽车股的投资机会也将是结构性的，系统性的投资机会短期难以再现。建议按以下

投资逻辑选择投资机会： 

3.1. 选择在销量增长较快的子行业中具有竞争优势的企业。如乘用
车中的 SUV，建议重点关注长城汽车（601633），再如商用车中



                                                                   行业研究报告 

请务必阅读正文后的声明及说明                                                                 5 / 6 

的客车，建议重点关注龙头宇通客车（600066）。 

3.2. 合资品牌在市场竞争中仍处于优势地位，关注受惠明显的企业。

如上汽集团（600104）、华域汽车（600741）等。 

3.3. 质地优良而被错杀的企业。如江淮汽车（600418）。 

 

图 9：汽车行业 PE 变动趋势 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

图 10：汽车行业 PE 变动趋势 

 
数据来源：东北证券，Wind 
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