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阶段缓和，看好新能源汽车零部件供应商 同步大市（维持） 

——汽车行业周观点 日期：2018 年 12月 03日 

   
[Table_Summary]  投资建议：上周末 G20 峰会中美双方暂时达成协议，同时特朗

普在推特上宣称中国已经同意降低或取消对美国进口汽车征收

的关税，我们认为中美关系 3 个月内的暂时缓和有助于投资者

风险偏好的提升，同时中美有关汽车进出口协议的缓解及降低

中美进出口关税将进一步促进中美汽车及零部件的进出口贸

易，尤其是缓解投资者对国内零部件出口美国业务的担忧情绪，

叠加自中美贸易摩擦以来零部件公司股价持续下行，估值已处

于底部区域，总体来看国内零部件迎来短暂的风险偏好提升带

来的投资机会。中长期来看，下游传统燃油车零售承压拖累传统

零部件公司业绩及电动汽车欣欣向荣预示着汽车产业正处于变

革前夜，汽车供应链体系逐步改变及新技术的涌起表明掌握新

能源汽车零部件供技术供应商有望脱颖而出，我们建议重点关

注配套新能源汽车的零部件供应商。新能源汽车：10 月国内动

力电池装机量为 5.925GWh，环比微增 2.7%，同比大幅增加

103.2%。1-10月累计装机量为 34.8GWh，累计同比增长 96.26%。

动力电池装载量的大幅增加主要益于补贴政策变化之前的新能

源汽车的抢装导致，三元锂电作为当前新能源乘用车主流选择

成为动力电池增长最快的细分类别，我们建议关注高端三元锂

电材料供应商及电池热管理系统供应商。 

 行情回顾：上周中信汽车行业指数上涨了 0.32%，跑输沪深 300

指数 0.61 个百分点。汽车行业子版块中，乘用车板块 1.20%、

商用车-0.16%、汽车零部件 0.14%、汽车销售及服务-0.35%、摩

托车及其他-2.32%。175只个股中，78只个股上涨，3只个股停

牌，94 只个股下跌。涨幅靠前的双林股份 19.94%、迪生力

11.69%、鸿特科技 9.95%、光启技术 6.47%和江淮汽车 6.46%等，

跌幅靠前的有新日股份-14.93%、光洋股份-13.82%、新坐标-

11.74%、三轮金宇-10.41%和特尔佳-9.76%等。 

 行业动态：天津实施国六排放标准征求意见稿发布;四部门联合

印发《提升新能源汽车充电保障能力行动计划》;特朗普：中国

同意降低对美国进口汽车征收的关税;全国机动车保有量 3.25

亿辆,同比增加 1556万辆。 

 公司动态：西泵股份控股股东增持公司股份完成的公告；鹏翎股

份发行股份及支付现金购买新欧科技 100%股权并募集配套资

金；国机汽车发行股份购买中汽工程 100%股权并募集配套资金；

一汽夏利拟向控股股东一汽股份出售天津一汽丰田 15%股权。 

 风险提示：汽车产销不及预期，中美贸易摩擦加剧。 
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1、行情回顾 

1.1汽车板块周涨跌情况 

 

 上周中信汽车行业指数上涨了0.32%，跑输沪深300指数0.61个百分点。汽车行

业子版块中，乘用车板块1.20%、商用车-0.16%、汽车零部件0.14%、汽车销售及服

务-0.35%、摩托车及其他-2.32%。 

 年初以来，汽车板块绝对收益均为负，中信汽车指数下跌了31.20%，跑输沪深

300指数9.91个百分点，其中乘用车-25.89%、商用车-42.18%、汽车零部-31.39%、

汽车销售及服务-31.44%、摩托车及其他-41.80%，整体来看汽车板块赚钱效应较

差。 

 

图表1：汽车板块一周涨跌幅 图表2：年初以来汽车板块涨跌幅 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.2汽车相关概念板块涨跌情况 

 

 从WIND汽车相关概念板块周涨跌幅情况来看，主题热点均有所上涨，特斯拉概

念指数-7.65%、智能汽车概念指数-6.41%、锂电池概念指数-6.49%、新能源汽车概

念指数-5.18%、汽车后市场概念指数-5.51%。 

 而年初以来WIND汽车概念指数表现较差，绝对收益均为负，其中特斯拉概念指

数-36.43、锂电池概念指数-36.73%、新能源汽车概念指数-38.32%、智能汽车概念

指数-36.01%、汽车后市场概念指数-28.42%。 

 

 

图表3：汽车概念板块一周涨跌幅 图表4：年初以来汽车概念板块涨跌幅 
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资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.3个股涨跌情况 

 

 上周汽车行业175只个股中，78只个股上涨，3只个股停牌，94只个股下跌。涨

幅靠前的有双林股份19.94%、迪生力11.69%、鸿特科技9.95%、光启技术6.47%和江

淮汽车6.46%等，跌幅靠前的有新日股份-14.93%、光洋股份-13.82%、新坐标-

11.74%、三轮金宇-10.41%和特尔佳-9.76%等。 

 

图表5：排名前10和后10个股涨跌幅情况 

涨幅前 10的个股 跌幅前 10的个股 

代码 简称 
涨跌幅

（%） 
代码 简称 

涨跌幅

（%） 

300100.SZ 双林股份 19.94 603787.SH 新日股份 -14.93 

603335.SH 迪生力 11.69 002708.SZ 光洋股份 -13.82 

300176.SZ 鸿特科技 9.95 603040.SH 新坐标 -11.74 

002625.SZ 光启技术 6.47 601058.SH 赛轮金宇 -10.41 

600418.SH 江淮汽车 6.46 002213.SZ 特尔佳 -9.76 

603586.SH 金麒麟 6.04 300681.SZ 英搏尔 -8.22 

600178.SH 东安动力 5.71 002703.SZ 浙江世宝 -8.02 

002594.SZ 比亚迪 5.56 300644.SZ 南京聚隆 -7.59 

002592.SZ 八菱科技 5.39 300652.SZ 雷迪克 -7.12 

603922.SH 金鸿顺 5.31 000622.SZ 恒立实业 -6.87 
 

资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.4汽车板块估值情况 

 

 从PE估值情况来看，当前汽车行业整体估值PE15.24，低于2010年以来的历史均

值PE19.67，子板块乘用车、商用车、零部件PE估值11.81、25.10和17.83也分别低

于其均值14.88、22.30和25.16。 
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 从PB估值情况来看，汽车行业估值已凸显性价比，行业整体估值及子板块估值

均明显低于历史均值水平。汽车整体PB1.63低于2010年以来的均值2.52，子板块乘

用车、商用车、零部件PB估值1.40、1.24和1.97也分别低于历史均值2.16、2.43和

2.89。 

 

图表6：汽车板块PE估值 图表7：汽车板块PB估值 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

2、行业动态 

天津实施国六排放标准征求意见稿发布 

  

 近日，天津市发布了《天津市环境保护局 天津市公安局 天津市交通运输委员

会 天津市市场监督管理委员会 天津市商务局关于实施第六阶段国家轻型汽车大气

污染物排放标准的通告(征求意见稿)》,意见稿表示,自2019年7月1日起,新增轻型汽

车实施《轻型汽车污染物排放限值及测量方法(中国第六阶段)》(GB18352.6-2016)

标准,其中I型试验要符合6b阶段排放限值要求,同时停止销售、注册登记和转入不符

合第六阶段国家排放标准要求的轻型汽车。 

 （资料来源：电车汇） 

 

四部门联合印发《提升新能源汽车充电保障能力行动计划》 

  

 日前，国家发展和改革委员会、国家能源局、工业和信息化部和财政部联合下

发了关于《提升新能源汽车充电保障能力行动计划》的通知，通知要求，力争用3年

时间大幅提升充电技术水平，提供充电设施产品质量，加快完善充电标准体系，全

面优化充电设施布局，显著增强充电网络互联互通能力，快速升级充电运营服务品

质，进一步优化充电基础设施发展环境和产业格局作为行动计划目标。 

（资料来源：电车汇） 

 

特朗普：中国同意降低对美国进口汽车征收的关税 
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 据外媒报道，12月3日，美国总统唐纳德·特朗普深夜在推特上表示，“中国已经

同意降低和取消对美国进口汽车征收的关税，目前征收的进口关税为40%。” 此前，

中美两国元首在布宜诺斯艾利斯举行的20国峰会上会晤，双方就经贸问题进行了讨

论并达成了共识，停止加征新的关税。此外，美国推迟了将价值2000亿美元的中国商

品的关税从10%提高到25%的威胁。 

（资料来源：盖世汽车） 

 

全国机动车保有量3.25亿辆  

  

 正逢第七个“全国交通安全日”到来之际，公安部发布了全国最新车辆数据信息。

截至2018年12月2日，全国机动车保有量达3.25亿辆，与2017年底相比增加1556万辆；

全国机动车驾驶人达4.07亿人，与2017年底相比增加2236万人。与此同时，国内私家

车也增速加快。以个人名义登记的小型和微型载客汽车达1.87亿辆，每百户家庭私家

车拥有量已超过40辆。从城市情况看，全国有61个城市的汽车保有量超过百万辆，26

个城市超200万辆，其中北京、成都、重庆、上海、深圳等8个城市的汽车保有量超300

万辆。在新能源汽车方面，截至今年9月底，全国新能源汽车保有量达221万辆，其中

纯电动汽车178万辆，占新能源汽车总量的80.53%，新能源货车25.4万辆，占新能源

汽车总量的11.46%。根据国务院此前印发的《节能与新能源汽车产业发展规划(2012-

2020年)》，到2020年国内新能源汽车累计产销量需达500万辆。 

 （资料来源：盖世汽车） 

 

3、公司动态 

西泵股份（002536）：关于控股股东增持公司股份完成的公告 

  

 11月29日、30日，公司控股股东河南省宛西控股股份有限公司通过深圳证券交易

所交易系统集中竞价方式累计增持公司股份3,754,974股，占公司总股本的1.12%，已

完成本次增持计划。 

 

鹏翎股份（300375）：发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易报

告书（修订稿） 

  

 公司公布发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书（修

订稿），本次交易总体方案包括：（1）支付现金购买新欧科技51%股权；（2）发行股

份及支付现金购买新欧科技49%股权；（3）募集配套资金总额不超过13,200万元。新

欧科技100%股权作价合计120,000.00万元，交易对方业绩承诺2018年度、2019年

度、2020年度标的公司实现的经审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净

利润分别不低于8,000万元、10,000万元、12,000万元，三年累计实现的净利润不低

于30,000万元。标的公司主营产品为汽车密封件，其所属行业应为汽车零部件及配

件制造行业。 

 本次收购完成后，标的公司将作为上市公司全资子公司，与天津鹏翎密封部件

有限公司共同作为公司汽车密封件事业部的组成部分。这一举措，有利于完善公司

汽车橡塑产品体系，拓宽公司产品在汽车产业内的应用领域，最终强化公司在汽车

橡塑零部件制造领域的领先竞争优势，实现公司的战略发展目标。 
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国机汽车（600335）：发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书（草

案） 

 

 11月29日，国机汽车发布发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书

（草案）。本次交易由发行股份购买资产和募集配套资金两部分组成，国机汽车拟向

国机集团发行股份购买其持有的中汽工程100%股权。同时，国机汽车拟向不超过十

名符合条件的特定投资者以非公开发行股份的方式募集配套资金，拟募集配套资金

总额不超过239,813.00万元。本次中汽工程交易对价确定为310,529.70万元，同时

募集配套资金在支付中介机构及其他相关费用之后用于汽车焊装、涂装、总装智能

制造生产线示范项目，装备制造基地能力提升项目，工程研究中心建设项目，高端

汽车零部件（FINOBA）制造基地建设项目和偿还银行借款。 

 

一汽夏利（000927）：重大资产出售暨关联交易报告书（草案） 

 

 11月27日，一汽夏利发布重大资产出售暨关联交易报告书（草案）。汽夏利拟向

控股股东一汽股份转让其所持天津一汽丰田15%的股权，上述股权作价为292,305.00

万元，一汽股份以现金方式支付对价。通过本次交易，公司可获得较大规模营运资金，

改善公司现金流状况，实现企业资源合理配置，保证企业平稳运行，并为未来企业经

营改革发展奠定良好基础。 

 

4、行业重点数据跟踪 

（一）、经销商库存 

 2018年11月汽车经销商库存预警指数为75.1%，环比上升8.2个百分点，同比上

升25.32个百分点，库存预警指数位于警戒线之上。由于市场整体需求低迷，消费

者观望情绪浓厚，部分消费者等待国六排放标准实施时的国五降价，另外临近年

底，来自于厂家的压库使得经销商库存压力进一步增加。 

 

（二）周日均零售 

 由于历史高基数因素，11月零售数据继续承压，第一周日均零售3.5万台/日，

同比增长-41%， 第二周日均零售5.2万台/日，同比回升至-23%，第三周日均零售

5.4万台/日，同比增长-24%。在连续几个月负增长后，车市呈现前高后低的走势更

为明显，4季度消费热情明显降低，叠加高基数、居民高购房债务等消费挤压，11

月零售压力明显偏大。 

 

图表8：经销商库存预警指数（%） 图表9：2018年11月每周日均零售销量（万台/日、%） 
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资料来源：汽车流通协会，万联证券 资料来源：乘联会，万联证券 

 

（三）传统汽车 

 

 10月国内乘用车销量204.7万辆，同比增长-13%，环比增长-0.7%，同比继续扩

大降幅，连续4个月负增长，环比微跌，表明去年的高基数影响较大及车企和经销商

在经济下滑中压力较大。其中，轿车99.6万辆，同比增长-10.1%；SUV 87.1万辆，

同比增长-14.7%；MPV 14.7万辆，同比增长-22.4%。 

 

 10月客车销量3.8万辆，同比增长-17.5%，降幅较上月有所扩大，主要是去年高

基数影响，环比增长-8%；货车销量29.5万辆，同比增长-0.5%，环比增长1.0%，增

速较上月有所回升，其中重卡销量7.58万辆，同比增长-17.9%，连续4个月下降。 

 

图表10：乘用车月销量 图表11：乘用车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

图表12：轿车月销量 图表13：SUV月销量 
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资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

图表14：客车月销量 图表15：客车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

图表16：货车月销量 图表17：货车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 
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图表18：重卡月销量 图表19：重卡月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

（四）、新能源汽车 

 

 10月新能源汽车表现较好，总销量13.8万辆，环比增长13.7%，同比增长

51.0%，表明四季度抢装动力仍在，其中新能源乘用车销量12.0万辆，环比增长

12.7%，同比增长76.9%，是新能源汽车销量增量的主力，新能源商用车销量1.8万

辆，环比增长21.2%，环比继续提升，同比-24.4%，降幅略有扩大。 

 

图表20：新能源汽车月销量情况（万辆，%） 图表21：新能源乘用车及商用车月销量（万辆） 

 
 

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

（五）、重点原材料价格 

 

图表22：原油价格（美元/桶） 图表23：国内钢材价格（元/吨） 
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资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

图表24：天然橡胶价格（元/吨） 图表25：铝A00平均价格（元/吨） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

5、本周行业策略 

 上周汽车板块上涨了0.32%，周涨跌幅位列中信29个板块中第14位。上周末G20

峰会中美双方暂时达成协议，同时特朗普在推特上宣称中国已经同意降低或取消对

美国进口汽车征收的关税，我们认为中美关系3个月内的暂时缓和有助于投资者风险

偏好的提升，同时中美有关汽车进出口协议的缓解及降低中美进出口关税将进一步

促进中美汽车进出口，尤其是缓解投资者对国内零部件出口美国业务的担忧情绪，

叠加自中美贸易摩擦以来零部件公司股价持续下行，估值已处于底部区域，总体来

看国内零部件迎来短暂的风险偏好提升带来的投资机会。中长期来看，下游传统燃

油车零售承压拖累传统零部件公司业绩及电动汽车欣欣向荣预示着汽车产业正处于

变革前夜，汽车供应链体系逐步改变及新技术的涌起表明掌握新能源汽车零部件供

技术供应商有望脱颖而出，我们建议重点关注配套新能源汽车的零部件供应商。 
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新能源汽车：10月国内动力电池装机量为5.925GWh，环比微增2.7%，同比大幅增加

103.2%。1-10月累计装机量为34.8GWh，累计同比增长96.26%。动力电池装载量的大

幅增加主要益于补贴政策变化之前的新能源汽车的抢装导致，三元锂电作为当前新

能源乘用车主流选择成为动力电池增长最快的细分类别，我们建议关注高端三元锂

电材料供应商及电池热管理系统供应商。  

 

 

6、风险提示 

汽车产销不及预期，中美贸易摩擦加剧 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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