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行业走势图 

上汽半年报喜人，潍柴动力拟投资巴拉德 
——汽车行业周报（2018.08.27-2018.09.02） 

 

投资要点 

本周重要新闻：（1）传统汽车：上汽集团半年报发布，净利润增长近 19%；
一汽-大众华北基地建成投产；下半年我国汽车产销增速承压；江淮汽车上
半年营收 237 亿，同比下降 6%。（2）新能源汽车：日本提出 2050 年禁售
传统燃油车。深圳发布 2018 年新能源汽车地补政策，补贴标准分三阶段。
潍柴动力拟投资巴拉德 19.9%股份，全面进军氢燃料电池领域。通用推迟在
华电动车生产计划。（3）智能汽车：百度与神州优车达成战略合作，打造
百万辆级智能网联车队。现代汽车子公司 Autron 合作美国风河，为智能汽
车研发软件平台。大众投入 40 亿美元打造网联汽车平台。雷诺三星获准在
韩国测试自动驾驶汽车。 

市场回顾：本周汽车板块下跌 1.14%，沪深 300 上涨 1.29%，汽车板块低于
大盘 0.18 个百分点。其中，整车下跌 0.56%，乘用车下跌 0.53%，商用载货
车上涨 0.39%，商用载客车下跌 1.59%，汽车零部件下跌 1.22%，汽车服务下
跌 1.83%，其他交运设备下跌 0.78%。个股方面，表现较好的公司有钱江摩
托（+28.74%）、正通汽车（+17.97%）、天成自控（+17.94%）等；表现较弱
的公司有中国中期（-7.67%）、天铁股份（-8.46%）、新坐标（-12.79%）等。 

本周投资建议：  

中国汽车消费已经确定走向龙头时代，消费升级和技术升级指向龙头强者
恒强。中美贸易摩擦短期多空参半，汽车及零部件行业格局逐渐清晰，中
长期看产业竞争力。建议重点关注： 

【汽车】我们对乘用车全年维持小年判断，3 季度数据仍有压力，但龙头份
额仍保持扩张，在市场预期过度悲观时，选择价值龙头配置，且金九银十的
旺季即将来到，投资机会浮现。维持推荐强者恒强的龙头【上汽集团、吉利
汽车】，以及估值有足够安全边际的零部件标的【新泉股份、宁波高发、精
锻科技、银轮股份】。 

【电动化】新能源汽车投资进入高端化新周期，当前为量、价、预期的三低
点，建议紧扣乘用车高端化、客车寡头化趋势积极布局。推荐整合有望加速
的客车寡头【金龙汽车】，建议关注新能源乘用车【比亚迪】，供应全球的高
端核心部件【旭升股份、三花智控（家电覆盖）、宏发股份（电新、电子覆
盖）、中鼎股份、银轮股份】；以及上游资源的锂和钴标的。 

【智能化、网联化】《智能汽车创新发展战略（征求意见稿）》开启中国汽车
产业弯道超车的另一重大布局，目标 2020 年新车销售实现 50%为智能汽车。
将加速智能汽车在电动、电子、网联、AI 等技术升级，自动驾驶产业化进
程值得期待。看好【华域汽车、均胜电子、宏发股份（电新覆盖）、四维图
新（计算机覆盖）拓普集团、宁波高发】。建议关注：【法拉电子】。 
 
风险提示：汽车景气度低于预期、新能源汽车政策调整幅度过大等。 
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1. 本周市场观点与市场回顾 

1.1. 本周行业观点 

上汽集团半年报发布，净利润增长近 19%。一汽-大众华北基地建成投产；下半年我国汽车
产销增速承压；江淮汽车上半年营收 237 亿，同比下降 6%。 

日本提出 2050 年禁售燃油车，深圳新能源地补发布。深圳发布 2018 年新能源汽车地补政
策，补贴标准分三阶段。欧洲前 7 月电动车销量累计增长 41%，日产聆风宝马 i3 销量位居
前列。日本提出 2050 年禁售燃油车。潍柴动力拟投资巴拉德 19.9%股份，全面进军氢燃料
电池领域。通用推迟在华电动车生产计划。 

百度与神州优车达成智能网联车队相关战略合作。大众投入 40亿美元打造网联汽车平台。
现代汽车子公司 Autron 合作美国风河，为智能汽车研发软件平台。雷诺三星获准在韩国
测试自动驾驶汽车，促进自动驾驶技术商业化。 

 

本周投资建议：  

中国汽车消费已经确定走向龙头时代，消费升级和技术升级指向龙头强者恒强。中美贸易
摩擦短期多空参半，汽车及零部件行业格局逐渐清晰，中长期看产业竞争力。建议重点关
注： 

【汽车】我们对乘用车全年维持小年判断，3 季度数据仍有压力，但龙头份额仍保持扩张，
在市场预期过度悲观时，选择价值龙头配置，且金九银十的旺季即将来到，投资机会浮现。
维持推荐强者恒强的龙头【上汽集团、吉利汽车】，以及估值有足够安全边际的零部件标
的【新泉股份、宁波高发、精锻科技、银轮股份】。 

【电动化】新能源汽车投资进入高端化新周期，当前为量、价、预期的三低点，建议紧扣
乘用车高端化、客车寡头化趋势积极布局。推荐整合有望加速的客车寡头【金龙汽车】，
建议关注新能源乘用车【比亚迪】，供应全球的高端核心部件【旭升股份、三花智控（家
电覆盖）、宏发股份（电新、电子覆盖）、中鼎股份、银轮股份】；以及上游资源的锂和钴
标的。 

【智能化、网联化】《智能汽车创新发展战略（征求意见稿）》开启中国汽车产业弯道超车
的另一重大布局，目标 2020 年新车销售实现 50%为智能汽车。将加速智能汽车在电动、电
子、网联、AI 等技术升级，自动驾驶产业化进程值得期待。看好【华域汽车、均胜电子、
宏发股份（电新覆盖）、四维图新（计算机覆盖）拓普集团、宁波高发】。建议关注：【法
拉电子】。 
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1.1. 本周市场回顾 

本周汽车板块下跌 1.14%，沪深 300 上涨 1.29%，汽车板块低于大盘 0.18 个百分点。其中，
整车下跌 0.56%，乘用车下跌 0.53%，商用载货车上涨 0.39%，商用载客车下跌 1.59%，汽车
零部件下跌 1.22%，汽车服务下跌 1.83%，其他交运设备下跌 0.78%。个股方面，表现较好
的公司有钱江摩托（+28.74%）、正通汽车（+17.97%）、天成自控（+17.94%）等；表现较
弱的公司有中国中期（-7.67%）、天铁股份（-8.46%）、新坐标（-12.79%）等。 

图 1：本周各行业涨跌幅（2018/08/27-2018/08/31） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

图 2：本周行业重点公司涨跌幅（2018/08/27-2018/08/31） 

 
资料来源：WIND，天风证券研究所 
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图 3：汽车细分板块（2018/08/27-2018/08/31）表现  图 4：汽车细分板块近一年内表现 

 

 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所  资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

图 5：汽车与沪深 300 一年内表现 

 
资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

图 6：本周行业港股汽车相关公司涨跌幅（2018/08/27-2018/08/31） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 
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图 7：本周行业美股汽车相关公司涨跌幅（2018/08/27-2018/08/31） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

图 8：本周行业德股汽车相关公司涨跌幅（2018/08/27-2018/08/31） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 
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2. 本周行业要闻 

2.1. 传统汽车 

(一) 上汽集团半年报发布，净利润增长近 19% 

8 月 30 日，上汽集团（600104.SH）发布 2018 半年报。半年报显示，上汽集团净利润达
189.82 亿元，同比增长 18.95%，累计销量 352.3 万辆，同比增长 11%。其中，乘用车销售
308.1 万辆，商用车销售 44.2 万辆，车出口及海外销售 13 万辆，同比增长 104%。自主品
牌乘用车累计销量达 35.9 万辆，同比增长 53.7%，在自主品牌销量排行中位于第四名，算
上合资品牌，上汽集团整体排名第一。 

【点评】作为行业龙头，上汽上半年盈利可观，下半年受相关政策以及市场需求影响，盈
利值得期待。 

(二) 一汽-大众华北基地建成投产 

8 月 30 日，一汽-大众华北基地建成投产仪式在天津举办。天津市委常委、滨海新区区委
书记张玉卓，中国第一汽车集团有限公司董事、总经理、党委副书记奚国华等来宾出席。
一汽-大众华北基地的建成投产，是中国一汽、德国大众和天津市通力合作的里程碑式重
大成果。华北基地作为一汽-大众年内启动的第四座新工厂，将全面实现一汽-大众全国五
大基地战略布局的蓝图，亦是迈向“2025 战略”的全新起点。预计华北基地将为一汽-大
众带来 30 万台的年产能。 

【点评】作为五大基地的一角，华北基地的落实将大大提高一汽大众的产量，同时也会为
其在华北地区的行业地位打下根基。 

(三) 2018 年下半年我国汽车产销增速承压 

中国汽车工业协会日前发布的数据显示， 7 月，我国汽车产销分别完成 204.3 万辆和 188.9

万辆，产销量环比分别下降 10.8%和 16.9%，同比分别下降 0.7%和 4%。分车型来看， 7 月
乘用车产销分别完成 172.5 万辆和 159 万辆，环比分别下降 10.6%和 15.2%，同比分别下降
1.9%和 5.3%，销量明显低于产量；用车产销保持增长，但增速下滑，当月产销分别完成 31.8

万辆和 30 万辆，产销量环比分别下降 11.5%和 25%，同比分别增长 6.7%和 3.3%，高于汽车
总体 7.4 和 7.3 个百分点，比上年同期增速分别下降 18 和 15.1 个百分点。 

【点评】库存较多而市场需求却在缩水，下半年许多车企将面临较为严峻的市场考验。 

(四) 江淮汽车上半年营收 237 亿，同比下降 6% 

8 月 30 日，江淮汽车发布 2018 年半年度报告。报告显示，2018 年上半年，江淮汽车实现
营业收入 237.09 亿元，同比下降 6.34%，归属上市公司股东的净利润 1.63 亿元，同比下降
52.58%。公司销售各类汽车及底盘 25.23 万辆，同比下降 8.16%。其中，轻型货车（含中型
货车）11.74 万辆，同比增长 1.14%；重型货车销售 2.61 万辆，同比下降 19.73%；MPV 销
售 3.43 万辆，同比增长 11.54%；SUV 销售 4.48 万辆，同比下降 33.28%。公司实现出口 4.06

万辆，同比增长 12.36% 

【点评】受宏观政策、市场缩水等因素影响，车企行业竞争日益严峻，江淮上半年营收与
利润均有很大缩水，但出口增长却较为可观，公司今年似乎有将重心放在海外市场。 
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2.2. 新能源汽车 

(一) 日本提出 2050 年禁售燃油车 

据中国汽车报报道，日本经济产业省召开官民协议会并提出，到 2050 年，日本汽车厂商
在全球销售的乘用车都将实现电动化，即不再销售新的纯内燃机车型，而是电动汽车、燃
料电池车或混合动力车。该会议由日本政府官员和经济界代表联合召开，日本经济产业大
臣世耕弘成，丰田、本田、日产等日本车企高管出席。在此次会议上，日本政府正式提出
了到本世纪中叶，日本乘用车“全面电动化”的目标。 

【点评】 日本禁售燃油车日程表相比其他发达国家更为保守，其中燃油汽车产业相关的
就业人口的冲击是日本政府的主要担忧。 

(二) 深圳发布 2018 年新能源汽车地补政策：补贴标准分三阶段 

第一电动报道，8 月 30 日，深圳市财政委员会发布了《深圳市 2018 年新能源汽车推广应
用财政支持政策》，关于车辆购置补贴，对于在深圳市依法注册登记的新能源汽车，由新
能源汽车生产企业在销售新能源汽车产品时按照扣减补贴后的价格与购车方进行结算。
2018 年新能源汽车地方财政购置补贴标准分为以下三个阶段：1、2018 年 1 月 1 日至 2018

年 2 月 11 日上牌的车辆按照《深圳市 2017 年新能源汽车推广应用财政支持政策》(深财
规〔2017〕10 号)对应标准补贴。 

2、2018 年 2 月 12 日至 2018 年 6 月 11 日上牌的新能源乘用车、纯电动客车按照《深圳
市 2017 年新能源汽车推广应用财政支持政策》(深财规〔2017〕10 号)对应标准的 0.7 倍
补贴，纯电动货车和专用车按对应标准的 0.4 倍补贴，燃料电池汽车补贴标准不变。 

3、2018 年 6 月 12 日至 2018 年 12 月 31 日上牌的新能源乘用车、纯电动客车、纯电动
货车和专用车按照财建〔2018〕18 号文对应标准的 0.5 倍补贴，燃料电池汽车按照财建
〔2018〕18 号文对应标准的 1 倍补贴。 

《政策》特别提出，对于在深圳销售新能源汽车的企业，包括本地生产企业和外地生产企
业在深圳授权的法人销售企业，应按 20 元/千瓦时的标准专项计提动力蓄电池回收处理资
金。对按要求计提了动力蓄电池回收处理资金的，按经审计确定的金额的 50%对企业给予
补贴，补贴资金应专项用于动力蓄电池回收。 

【点评】北上广深地补政策均保持稳步退坡，但深圳规定更为细致，对于动力蓄电池回收
的补贴规定或将得到推广。 

(三) 欧洲前 7 月电动车销量累计增长 41% 日产聆风宝马 i3 销量位居前列 

据盖世汽车报道，7 月份欧洲电动车注册量约为 2.7 万辆，较去年同期攀升 30%；自年初
以来，欧洲电动车销量超 21.2 万辆，同比增长 41%。纯电动汽车的销量同比增 40%，高
于插电式混合动力车的 22%；但今年前七个月，插电式混合动力车的销量依然占据上风，
占所有电动车销量的 53%。 

今年 1-7 月份，在欧洲销量排名前几的车型依然保持不变，日产聆风以 22,026 辆位居第
一，雷诺 Zoe 和宝马 i3 分别以 18,917 辆和 12,989 辆的成绩位列其后。大众 e-Golf 以微
小差距领先三菱欧蓝德排名第四。在车企排名中，宝马以 17%的市场份额蝉联冠军，大众
以 13%的市场份额位列第二，日产占据了 11%的市场份额（上升了 1 个百分点），紧随大
众其后 ；雷诺以 9%的市场份额稳居第四，而沃尔沃和特斯拉均占 7%的市场份额。 

【点评】 欧洲电动车市场的表现是行业重要风向标，关注日产、宝马等畅销电动车型进
入中国市场的相关动态。 

(四) 潍柴动力拟投资巴拉德 19.9%股份 全面进军氢燃料电池领域 

据第一商用车网报道，8 月 29 日，潍柴动力宣布与全球氢燃料电池领军企业加拿大巴拉德
动力系统有限公司在山东济南签署战略合作协议。潍柴动力拟投资 1.63 亿美元（相当于
11 亿人民币）认购巴拉德 19.9％的股份，成为巴拉德第一大股东。同时，双方计划在山东



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 10 

 

成立合资公司，研发制造氢燃料电池动力系统产品，合资公司将拥有巴拉德下一代电堆及
模组技术产品在中国商用车和叉车市场的独家权利。此外，潍柴将向社会供应 2000 台氢
燃料电池商用车。 

【点评】本次合作是中国燃料电池市场和国际一流技术的强强联合，有望加速国内氢燃料
电池行业在商用车领域的广泛应用。 

 

2.3. 智能汽车 

(一) 百度与神州优车达成战略合作，打造百万辆级智能网联车队 

据第一电动网报道，8 月 29 日，百度与神州优车达成战略合作，双方将基于百度 Apollo

平台在智能网联、自动驾驶领域展开深度合作。根据协议，神州优车将基于 Apollo 平台，
搭建自有车载 OS，实现百万辆级百度车联网产品搭载，完成车辆的智能化升级。在自动
驾驶领域，双方将探索 10 万辆级自动驾驶车队的商业化运营。 

【点评】双方强强联手，将推动自动驾驶朝着量产和运营落地有效过渡，加速“自动驾驶
+共享出行”的商业化应用。  

(二) 大众投入 40 亿美元打造网联汽车平台 

据车云网报道，外媒称，大众汽车计划投资 40 亿美元用于开发联网和自动驾驶汽车技术，
其中包括一个支持汽车共享、交付以及其他服务的专有软件操作系统。大众汽车计划在
2025 年实现这一目标。投资将主要用于开发以云计算为基础的联网汽车平台，以及其他产
品和服务。 

【点评】这项投资计划出台的时机，正值其竞争对手正在加大联网汽车业务，而该行业的
标准之争也在升温之际。此举体现了大众对智能网联技术研发的重视。 

(三) 现代汽车子公司 Autron 合作美国风河，为智能汽车研发软件平台 

据盖世汽车网报道，近日，韩国现代汽车零部件子公司现代 Autron 宣布与美国风河合作，
一起研发下一代智能汽车软件平台。两家公司将致力于开发一个标准软件平台，促进高端
半导体、车辆内外网联以及无线更新等嵌入式科技的采用，该平台将于 2022 年完成。 

【点评】韩国最大的汽车制造商现代汽车集团一直与众多顶尖的全球技术公司合作，以确
保掌握未来移动出行所需的核心技术。 

(四) 雷诺三星获准在韩国测试自动驾驶汽车，促进自动驾驶技术商业化 

据盖世汽车网报道，8 月 30 日，雷诺三星汽车公司（RSM）表示，其已获得韩国交通部的
临时批准，获准在韩国道路上测试其自动驾驶汽车。该许可允许法国汽车制造商雷诺 S.A.

的韩国公司在指定的高速公路和测试场地测试其自动驾驶车辆。 

【点评】该许可证将推动雷诺三星在合理、实用的基础上发展自动驾驶技术，并将有助于
此技术早日实现商业化。 
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3. 本周新车型上市 

表 1：本周重点上市车型（2018/08/27-2018/08/31） 

名称 类型 车型 
轴距

（mm） 

长*宽*高 

（mm） 
排量 变速箱 

环保

标准 
价格（万） 

上市 

时间 

斯威 G01 新车 SUV 
2750 

4610×1855×17

25 
1498 6 挡 MT 国 V 

7.99-13.9

9 

2018/8/29 

捷豹

E-PACE 

新车 SUV 
2681 

4411×1900×16

49 
1997 9 挡 AT 国 V 

28.88-39.

58 

2018/8/29 

本田第十代雅

阁锐·混动 

改装增配 轿车 
2830 

4893×1862×14

49 
1993 E-CVT 国 V 

19.98-25.

98 

2018/8/29 

吉利缤瑞 新车 轿车 
2670 

4680×1785×14

60 
1398 6 挡 MT 国 V 

9.08-11.8

8 

2018/8/30 

荣威 Marvel 

X 

新车 SUV 
2800 

4678×1919×16

18 
- 

1 挡固定齿轮

比 
- 

26.88-30.

88 

2018/8/30 

江淮瑞风 S3

欧洲版 

改装增配 MPV 
2560 

4345×1765×16

40 
1499 6 挡 MT 国 V 

20.18-21.

18 

2018/8/31 

北京现代逸行 改装增配 轿车 
2650 

4405×1750×14

70 
1591 6 挡 MT 国 V 

8.09-11.9

9 

2018/8/31 

新特 DEV 1 新车 SUV 
2415 

3735×1655×15

50 
- 

1 挡固定齿轮

比 
- 

6.19-7.79 2018/8/31 

资料来源：爱卡汽车，天风证券研究所 
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4. 行业重点数据跟踪 

4.1. 汽车销量-周度数据跟踪 

概览： 

八月四周【乘联会日均批发销量】同比-11%，环比-4%。 

自主同比-18%，环比-20%；合资同比-8%，环比-20%。 

数据亮点： 

1）【环比改善】北京现代（+47%）、一汽大众（+33%）等增长较高。其中，新一代 ix35（+221%）、
悦纳（+294%）等带动北京现代环比改善。  

2）【同比高增长】广汽丰田（+51%）、华晨宝马（+27%）、北京现代（+18%）等同比表现
突出。其中，Camry（+115%）等带动广汽丰田同比高增长；领动（+95%）等带动北京现
代同比高增长。  

表 2：8 月前二周乘用车批发销售情况（单位：辆） 

派系 派系细分 车企 2018/8 月 2017/8 月 2018/7 月 日均 日均 

   1-24 日   1-25 日  1-31 日 YoY  MoM  

 计算天数 24 25 31     

所有 所有 总计 1,044,269 1,222,010 1,400,875 -11% -4% 

自主 自主 总计 299,585 379,916 485,708 -18% -20% 

合资 合资 总计 744,684 842,094 915,167 -8% 5% 

合资 日系 总计 245,812 239,753 305,582 7% 4% 

合资 美系 总计 111,881 179,512 167,932 -35% -14% 

合资 德系 总计 326,354 350,509 378,498 -3% 11% 

合资 韩系 总计 34,061 30,053 30,018 18% 47% 

合资 其它 总计 26,576 42,267 33,137 -35% 4% 

        

合资 德系 一汽大众 153,427 159,043 149,401 0% 33% 

合资 德系 上汽大众 104,670 131,027 152,155 -17% -11% 

合资 美系 上汽通用 89,898 116,685 135,448 -20% -14% 

自主 自主 吉利汽车 73,597 69,447 120,277 10% -21% 

合资 日系 东风日产 70,651 70,816 77,401 4% 18% 

自主 自主 通用五菱 58,379 82,298 75,942 -26% -1% 

合资 日系 东风本田 45,303 45,218 48,270 4% 21% 

合资 日系 广汽本田 43,505 48,985 56,120 -7% 0% 

合资 日系 一汽丰田 43,409 42,384 68,511 7% -18% 

合资 日系 广汽丰田 40,146 27,612 51,123 51% 1% 

自主 自主 长城汽车 37,678 48,417 45,246 -19% 8% 

合资 德系 华晨宝马 34,262 28,027 37,542 27% 18% 

合资 韩系 北京现代 34,061 30,053 30,018 18% 47% 

合资 德系 北京奔驰 33,995 32,412 39,400 9% 11% 

自主 自主 长安汽车 29,082 42,646 51,531 -29% -27% 

自主 自主 上汽乘用车 22,852 28,363 51,079 -16% -42% 

自主 自主 广汽传祺 21,340 29,067 40,953 -24% -33% 

合资 美系 长安福特 16,711 56,457 23,875 -69% -10% 

自主 自主 奇瑞汽车 15,788 12,848 22,183 28% -8% 
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合资 法系 神龙汽车 9,058 14,079 12,685 -33% -8% 

合资 法系 长安马自达 8,968 9,956 9,779 -6% 18% 

自主 自主 一汽轿车 8,922 12,221 11,550 -24% 0% 

自主 自主 众泰汽车 8,102 16,576 15,035 -49% -30% 

合资 美系 广汽菲克 5,272 6,370 8,609 -14% -21% 

自主 自主 江淮汽车 5,155 7,808 20,436 -31% -67% 

资料来源：乘联会、天风证券研究所 

备注： 

1）^为其它口径数据如上市公司产销快报等 

2）*为预估数据 
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4.2. 汽车销量-月度数据跟踪 

2018 年 7 月，汽车产销分别完成 204.28 和 188.91 万辆，同比分别下降 0.66%和 4.02%。
其中：乘用车产销分别完成 172.53 万辆和 158.95 万辆，同比下降 1.90%和 5.30%；商用车
产销分别完成 31.75 万辆和 29.96 万辆，同比增长 6.65%和 3.34%。 

2018 年 7 月，基本型乘用车（轿车）产销分别完成 86.90 万辆和 81.46 万辆，同比下降 1.94%

和 1.25%；运动型多用途乘用车（SUV）产销分别完成 79.42 万辆和 73.76 万辆，产量同比
增长持平，销量下降 8.24%；多功能乘用车（MPV）产销分别完成 11.92 万辆和 10.66 万辆，
同比下降 18.28%和 21.90%；交叉型乘用车产销分别完成 3.88 万辆和 3.56 万辆，产量同比
增长 37.25，销量增长 29.74%。 

图 9：汽车月度销量（14/01-18/08，单位：万辆）  图 10：汽车月度销量同比增速（14/01-18/08，单位：%） 

 

 

 

资料来源：中汽协，天风证券研究所  资料来源：中汽协，天风证券研究所 
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4.3. 新能源汽车数据跟踪 

2018 年 7 月，新能源汽车产销分别完成 9 万辆和 8.4 万辆，同比分别增长 53.6%和 47.7%。
其中，纯电动汽车产销分别完成 6.8 万辆和 6 万辆，同比分别增长 45.4%和 33.6%；插电式
混合动力汽车产销分别完成 2.3 万辆和 2.4 万辆，同比分别增长 85.3%和 101.1%。 

图 11：新能源汽车月度产量（14/01-18/08，单位：万辆）  图 12：月度产量同比增速（15/01-18/08，单位：%） 

 

 

 

资料来源：中汽协，天风证券研究所  资料来源：中汽协，天风证券研究所 

 

图 13：新能源汽车月度销量（15/01-18/08，单位：万辆）  图 14：月度销量同比增速（16/01-18/08，单位：%） 

 

 

 

资料来源：中汽协，天风证券研究所  资料来源：中汽协，天风证券研究所 
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4.4. 商用车数据追踪 

2018 年 7 月，商用车产销分别完成 31.75 万辆和 29.96 万辆，同比增长 6.65%和 3.34%。
其中，重卡销量 7.47 万辆，同比下降 17.24%；轻卡销量 12.98 万辆，同比增长 11.84%；客
车销量 3.35 万辆，同比下降 6.63%。 

图 15：商用车月度销量（14/01-18/08，单位：万辆）  图 16：重卡月度销量（14/01-18/08，单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，天风证券研究所  资料来源：中汽协，天风证券研究所 

图 17：轻卡月度销量（14/01-18/08，单位：万辆）  图 18：客车月度销量（14/01-18/08，单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，天风证券研究所  资料来源：中汽协，天风证券研究所 
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4.5. 国际油价数据跟踪 

图 19：国际油价数据（2018/02/16-2018/08/31，单位：美元/桶） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

4.6. 天然橡胶、钢材、铝锭价格数据跟踪 

图 20：天然橡胶价格数据（2017/08/37-2018/08/31）  图 21：冷轧板（1mm）价格数据（2017/08/31-2018/08/31） 

 

 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所  资料来源：WIND，天风证券研究所 
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图 22：铝锭价格数据（2017/08/31-2018/08/31） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

4.7. 碳酸锂价格、磷酸铁锂进出口数据跟踪 

图 23：碳酸锂价格数据（2016/06/11-2018/06/11） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 
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图 24：磷酸铁锂进口数量（17/03-18/02）  图 25：磷酸铁锂进口金额（17/03-18/02） 

 

 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所  资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

图 26：磷酸铁锂出口数量（17/03-18/02）  图 27：磷酸铁锂出口金额（17/03-18/02） 

 

 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所  资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

4.8. 正负极材料、电解液及隔膜数据跟踪 

图 28：三元正极材料价格数据（16/12-18/08）  图 29：负极材料价格数据（16/12-18/08） 

 

 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所  资料来源：WIND，天风证券研究所 
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图 30：电解液相关产品价格数据（16/12-18/08）  图 31：隔膜价格数据（17/02-18/08） 

 

 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所  资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

4.9. 锂、钴价格数据跟踪 

图 32：锂类产品价格数据（16/12-18/08）  图 33：钴类产品价格数据（16/12-18/08） 

 

 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所  资料来源：WIND，天风证券研究所 
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5. 可转/交换债公司跟踪 

表 3：可转/交换债及正股价格表现（截至 2018 年 8 月 31 日） 

公司/债券 债券发行状况 转股溢价率(%) 

涨跌幅(%) 

一周 一月 半年 

债券 正股 债券 正股 债券 正股 

广汽转债 广汽集团 可转债，已发行 45.7 0.6 1.1 0.8 -1.7 -9.8 

骆驼转债 骆驼股份 可转债，已发行 20.0 0.3 -2.3 -0.5 -4.0 0.8 

小康转债 小康股份 可转债，已发行 30.3 2.2 -4.5 4.2 -0.8  

模塑转债 模塑科技 可转债，已发行 91.1 -0.2 -2.8 -2.8 -6.5 -9.6 

亚太转债 亚太股份 可转债，已发行 70.1 0.5 -4.7 -3.7 -12.5 -8.5 

双环转债 双环传动 可转债，已发行 30.5 0.2 1.4 -2.9 -9.7 -4.9 

新泉股份 新泉股份 可转债，已发行 36.3 2.1 1.8 0.7   

均胜电子 均胜电子 暂停   2.7  -8.0  

钧达股份 钧达股份 可转债，董事会预案   6.9  -3.3  

万安科技 万安科技 可转债，董事会预案   -2.0  -8.5  

17 万丰 E2 万丰奥威 可交换债，已发行 27.4  -3.2  -24.0  

17 万丰 E1 万丰奥威 可交换债，已发行 253.5  -3.2  -24.0  

隆基机械 隆基机械 可交换债，董事会预案   -0.2  -6.4  

宇通客车 宇通客车 可交换债，已发行   -0.3  -9.2  

中鼎股份 中鼎股份 可交换债，已发行   -3.5  -18.7  

资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

表 4：可转/交换债公司财务情况（Wind 一致预期，截至 2018 年 8 月 31 日） 

公司 

 归母净利（亿元） 归母净利增速（%） 

  2017 全年预告 业绩预期   2017 全年预告 业绩预期 

2016 17Q3 上限 下限 2017 2018 2019 2016 17Q3 上限 下限 2017 2018 2019 

广汽集团 62.9 89.6  116.3  97.4  113.8  132.5  153.8 49% 60% 85% 55% 81% 23% 16% 

骆驼股份 5.2 3.4    5.7  6.2  7.5 -15% 5%   11% 29% 20% 

小康股份 5.1 4.9  7.4  7.0   8.7  10.2 38% 69% 43% 36%  20% 18% 

模塑科技 1.9 1.3     0.0  0.0 -37% -21%      

亚太股份 1.4 0.8  1.6  0.9   1.2  1.5 2% -36% 10% -40%  41% 30% 

双环传动 1.9 1.8  3.0  2.4   3.1  4.1 36% 35% 60% 30%  27% 33% 

新泉股份 1.1 1.7     3.4  4.4 116% 137%    35% 31% 

均胜电子 4.5 8.9    10.5  9.6  12.3 13% 120%   131% 141% 29% 

钧达股份 0.6 0.4  0.7  0.6     21% 7% 20%     

万安科技 1.3 0.9  1.5  1.1   1.5  1.8 38% 17% 20% -10%  18% 19% 

万丰奥威 9.6 7.1     10.8  13.0 20%  20%   19% 21% 

隆基机械 0.6 0.6  0.6  0.5     8% 9%  -20%    

宇通客车 40.4 19.0    36.0  37.1  41.1 14% -16%   -11% 18% 11% 

中鼎股份 9.0 9.5    11.1  13.2  15.6 26% 19%   23% 17% 18% 

资料来源：Wind、天风证券研究所 
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6. 风险提示 

汽车景气度低于预期、新能源汽车政策调整幅度过大等。 
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