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行业走势图 

十部委发文共促汽车消费 1 月汽车库存预警指数同降 8% 

——汽车行业周报（2019.01.28-2019.02.10） 
 

投资要点 

本周重要新闻：（1）传统汽车：1 月汽车经销商库存预警指数为 58.9%，同
比下降 8.3%。十部委联合发文，六大举措促进汽车消费。奔驰+宝马+奥迪
2019 年将推 54 款新车。长安三款 SUV 单月销量破 2 万辆，达成合计 330
亿元授信协议。（2）新能源汽车：发改委等十部门发文：新能源汽车补贴
坚持扶优扶强。1 月新能源车销量：比亚迪 3.2 万辆，奇瑞 0.4 万辆。北汽
与滴滴合资成立“京桔新能源”。北汽新能源 EX5 上市，到手价 16.99~19.99
万元。（3）智能汽车：谷歌与奥迪沃尔沃达成协议，明年推出新车载安卓
系统。德赛西威新加坡成立新研发团队。博世投资四维智联，支持车联网集
成解决方案。福特自动驾驶合作方 Argo AI 获准在加州路测。 

市场回顾：本周汽车板块上涨 2.64%，沪深 300 上涨 2.14%，汽车板块低于
大盘 0.1 个百分点。其中，整车上涨 2.29%，乘用车上涨 2.57%，商用载货车
上涨 1.76%，商用载客车上涨 2.15%，汽车零部件上涨 2.93%，汽车服务上涨
0.97%，其他交运设备上涨 2.06%。个股方面，表现较好的公司有得润电子
（+9.03%）、亚夏汽车（+8.27%）、跃岭股份（+7.17%）等；表现较弱的公
司有湖南天雁（-29.75%）、八菱科技（-23.98%）、全柴动力（-23.17%）等。 

本周投资建议：  

【重视周期拐点】根据天风汽车投资时钟，主动去库存已一年，刺激政策
可能加速新一轮景气周期到来，个股估值具备较强安全边际，或将陆续进
入业绩拐点。【电动核心成长】强成长穿越需求周期，高端化开启龙头时
代。建议重点关注： 

【汽车】1 月汽车经销商库存预警指数为 58.9%，同比下降 8.3%。库存系数
多月来首次下行，但行业正处于主动去库存阶段。建议关注【广汽集团 H、
长安汽车、吉利汽车、上汽集团】。 

【电动化】2018 年超预期收官，尽管新补贴政策存在不确定性，但新能源
汽车进入高端化新周期趋势未变，推荐新能源乘用车【比亚迪】，供应全球
的高端核心部件【均胜电子、旭升股份、三花智控（家电覆盖）、中鼎股
份、银轮股份、精锻科技】。 

【智能化、网联化】5G 推动智能驾驶技术加速，电动、电子、网联、AI 等
技术应用将不断渐进落地，无人驾驶产业化进程值得期待。看好【均胜电子、
华域汽车、四维图新（计算机覆盖）、拓普集团】。 

 
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 

十部委联合发文，六大举措促进汽车消费。1 月汽车经销商库存预警指数为 58.9%，同比下
降 8.3%。奔驰+宝马+奥迪 2019 年将推 54 款新车。长安三款 SUV 单月销量破 2 万辆，达
成合计 330 亿元授信协议。 

发改委等表示新能源汽车补贴坚持扶优扶强，1 月新能源车比亚迪 3.2 万辆。发改委等十
部门发文：新能源汽车补贴坚持扶优扶强。1 月新能源车销量：比亚迪 3.2 万辆，奇瑞 0.4

万辆。北汽与滴滴合资成立“京桔新能源”。北汽新能源 EX5 上市，到手价 16.99~19.99

万元。 

谷歌与奥迪、沃尔沃明年推出新车载安卓系统。谷歌新版安卓系统实现 ADAS 与谷歌地图
连接功能，将于明年配置奥迪沃尔沃车型。德赛西威新团队研发自动驾驶技术，提升汽车
电子产品竞争力。博世投资四维智联，支持车联网集成解决方案。福特自动驾驶合作方 Argo 

AI 获准在加州路测。 

本周投资建议： 

【重视周期拐点】根据天风汽车投资时钟，主动去库存已一年，刺激政策可能加速新一轮
景气周期到来，个股估值具备较强安全边际，或将陆续进入业绩拐点。【电动核心成长】
强成长穿越需求周期，高端化开启龙头时代。建议重点关注： 

【汽车】1 月汽车经销商库存预警指数为 58.9%，同比下降 8.3%。库存系数连月超预警线，
行业正处于主动去库存阶段。建议关注【广汽集团 H、长安汽车、吉利汽车、上汽集团】。 

【电动化】2018 年超预期收官，尽管新补贴政策存在不确定性，但新能源汽车进入高端化
新周期趋势未变，推荐新能源乘用车【比亚迪】，供应全球的高端核心部件【均胜电子、
旭升股份、三花智控（家电覆盖）、中鼎股份、银轮股份、精锻科技】。 

【智能化、网联化】5G 推动智能驾驶技术加速，电动、电子、网联、AI 等技术应用将不
断渐进落地，无人驾驶产业化进程值得期待。看好【均胜电子、华域汽车、四维图新（计
算机覆盖）、拓普集团】。 
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1.2. 本周市场回顾 

本周汽车板块上涨 2.64%，沪深 300 上涨 2.14%，汽车板块低于大盘 0.1 个百分点。其中，
整车上涨 2.29%，乘用车上涨 2.57%，商用载货车上涨 1.76%，商用载客车上涨 2.15%，汽车
零部件上涨 2.93%，汽车服务上涨 0.97%，其他交运设备上涨 2.06%。个股方面，表现较好
的公司有得润电子（+9.03%）、亚夏汽车（+8.27%）、跃岭股份（+7.17%）等；表现较弱
的公司有湖南天雁（-29.75%）、八菱科技（-23.98%）、全柴动力（-23.17%）等。 

图 1：本周各行业涨跌幅（2019/01/28-2019/02/08） 

 

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（2019/01/28-2019/02/08） 

 
资料来源：WIND，天风证券研究所 
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图 3：汽车细分板块表现（2019/01/28-2019/02/08）  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 
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图 6：本周行业港股汽车相关公司涨跌幅（2019/01/28-2019/02/08） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

图 7：本周行业美股汽车相关公司涨跌幅（2019/01/28-2019/02/08） 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 
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图 8：本周行业德股汽车相关公司涨跌幅（2019/01/28-2019/02/08） 

 

 

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）1 月汽车经销商库存预警指数为 58.9%，同比下降 8.3% 

据中国汽车流通协会数据，2019 年 1 月汽车经销商库存预警指数为 58.9%，环比下降 7.2

个百分点，同比下降 8.3 百分点，库存预警指数位于警戒线之上。 

【点评】1 月份，多数厂家尚未明确任务目标，经销商压力减小。 

（二）十部委联合发文 六大举措促进汽车消费 

据盖世汽车网，2019 年 1 月 29 日，发展改革委等十个部委联合印发了《进一步优化供给
推动消费平稳增长促进形成强大国内市场的实施方案（2019 年）》，刺激政策提出了有序
推进老旧汽车报废更新、持续优化新能源汽车补贴结构、促进农村汽车更新换代、稳步推
进放宽皮卡车进城限制范围、加快繁荣二手车市场、进一步优化地方政府机动车管理措施
等六方面政策内容。 

【点评】车市结构性改善的方向已经明确，具体刺激效果需关注不同地区的实施细则以及
后续的落实情况。 

（三）奔驰+宝马+奥迪 2019 年将推 54 款新车 

据盖世汽车网，2019 年奔驰、宝马、奥迪三大品牌至少将推出 54 款产品。其中宝马将推
出大型 SUV X7、中期改款 7 系、8 系轿跑、全新一代 3 系、国产 X2 等 21 款新车，同时其
国产阵容也将达到 7 款；奥迪方面则会投放包括全新 A6L、Q3、Q8、e-tron 在内的共计
18 款新车，其中全新一代 A6L 已于 1 月 15 日正式上市；奔驰则表示今年将进入“SUV 之
年”，推出全新 GLE、全新 GLS、EQC 等 10 款 SUV，整个品牌新品投放数量更是超过 15

款新车。 

【点评】2019 年 BBA 将继续在新产品上发力，领衔豪车市场抢占市场份额。 

（四）长安三款 SUV 单月销量破 2 万辆 达成合计 330 亿元授信协议 

据盖世汽车网，2019 年 1 月，长安汽车旗下 3 款主力 SUV CS75、CS55、CS35（系列）销
量均突破两万辆大关，分别为 20,760 辆、20,334 辆、20,073 辆，环比分别增长 19.4%、24.8%、
41.8%。 

此外，长安汽车披露，公司与兵器装备集团财务有限责任公司和长安汽车金融有限公司达
成了合计 330 亿元的授信协议以及累计 90 亿元的日存款余额服务协议。 

【点评】长安 3 款 SUV 销量迎来开门红。此外，此次授信旨在增强经销商信心以及提升消
费者个人信贷，助力长安汽车的终端销量。 

 

2.2. 新能源汽车 

(一) 发改委等十部门发文：新能源汽车补贴坚持扶优扶强 

人民网讯，国家发展改革委、工业和信息化部、民政部等十部委联合发布了《进一步优化
供给推动消费平稳增长 促进形成强大国内市场的实施方案（2019 年）》。方案指出，新
能源汽车补贴将坚持扶优扶强的导向，将更多补贴用于支持综合性能先进的新能源汽车销
售，鼓励发展高技术水平新能源汽车。落实新能源货车差别化通行管理政策，提供通行便
利，扩大通行范围。 

【点评】在我国新能源汽车发展的提质换挡期，补贴政策导向平稳。 

(二) 1 月新能源车销量：比亚迪 3.2 万辆，奇瑞 0.4 万辆 
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据汽车之家，比亚迪 1 月新能源汽车销量达 3.2 万辆，同比增长 342%。另据新华网消息，
奇瑞 1 月份新能源汽车销售 0.4 万辆，同比增长 177.3%。 

【点评】根据比亚迪官方数据，1 月份比亚迪新能源汽车销量已超过燃油汽车。 

(三) 北汽与滴滴合资成立“京桔新能源” 

据《国际金融报》，北汽新能源与滴滴出行旗下小桔车服共同出资成立“京桔新能源汽车
科技有限公司”，公司注册资本 4 亿元，滴滴持股 67%，北汽新能源持股 33%。合资公司将
在新能源汽车运营、大数据应用、出行服务、网约定制车，充换电等领域深入探索布局。 

【点评】新公司的成立意味着北汽与滴滴战略合作正式落地，同时为北汽新能源的销量提
供助力。 

(四) 北汽新能源EX5上市，到手价16.99~19.99万元 

据新浪汽车，北汽新能源旗下首款高端智能纯电 SUV EX5 于 1 月 27 日上市，补贴后全国统
一售价 16.99-19.99 万元，搭载由宁德时代提供电芯的三元锂动力电池组，综合续航里程
415km，最大续航 520km。 

【点评】EX5 超长续航里程与智能驾驶安全辅助配置在同级别车型中拥有很强的竞争力。 

 

2.3. 智能汽车 

(一) 谷歌与奥迪、沃尔沃达成协议，明年推出新车载安卓系统 

据车云网，谷歌已经与沃尔沃和奥迪达成协议，在 2020 年开始推出新车载安卓系统。新
安卓系统也可以访问汽车的 ADAS，并且把 ADAS 和谷歌地图连接起来。同时，车主可以
命令谷歌语音助手打开暖风，关闭座椅暖气，甚至预订维修预约服务等。据悉，Android Auto

运行在用户的手机上，并连接到一辆兼容的汽车上，用户需要同时处理本地系统和智能手
机。 

【点评】谷歌已拥有消费级的高精度地图，并试图通过融合传感器捕捉到的数据，产生出
可供无人驾驶使用的完整地图。新版安卓系统将提升奥迪、沃尔沃的自动驾驶功能。 

(二) 德赛西威新加坡成立新研发团队，专注研发L4、L5级自动驾驶及网络安全技术 

据盖世汽车，汽车电子供应商德赛西威计划成立新的研发团队，专门在新加坡研发 4 级和
5 级自动驾驶以及有关网络安全等前沿技术。此类新技术将会整合至德赛西威总部的新商
用产品中，包括目前芯片控制的 2 级自动驾驶汽车以及 4 级自动驾驶汽车中。 

【点评】德赛西威的未来产品策略集中于智能驾驶舱，对自动驾驶技术的研究如何提升汽
车电子产品竞争力有待观察。 

(三) 博世投资四维智联，支持车联网集成解决方案 

据盖世汽车，博世集团旗下博世创业投资公司（RBVC）参与了四维智联公司的 A 轮融资。
四维智联公司此次欲筹集 1.04 亿美元，致力于提供基于大数据及其智能云平台的车联网
（IOV）集成解决方案。四维智联的网联汽车平台为汽车提供互联网的服务和内容，该平
台包括远程信息处理箱、车载优化安卓操作系统、云端数据收集、存储和分析解决方案等
车载组件。提供的服务包括个性化娱乐、天气和交通信息、停车、加油和保险等。 

【点评】负责车联网业务的四维智联去年从四维图新独立出来，短时间内获得腾讯系、蔚
来资本、博世的战略投资，和阿里系旗下斑马智行成对立之势。 

(四) 福特自动驾驶合作方Argo AI获准在加州路测 
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据 Automotive News，1 月 29 日，Argo AI 获得了在加州公共道路上测试自动驾驶汽车的
许可，该公司是福特合作伙伴，为福特打造自动驾驶系统。加州是 Argo 第 5 个自动驾驶
汽车测试点，预计到 2020 年底，该公司的测试车队将拥有 100 多辆自动驾驶汽车。 

【点评】福特自动驾驶取得进展。 
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3. 本周新车型上市 

表 1：本周重点上市车型（2019/01/28-2019/02/08） 

名称 类型 车型 轴距

（mm） 

长*宽*高 

（mm） 

排量 变速箱 环保标准 价格 

（万元） 

上市 

时间 

北京奔驰

GLC 

改装

增配 
SUV 2973 4765×1898×1648 2.0T 9 挡 AT 欧 V 39.98 19/01/26 

北汽新能源

EX5 

改装

增配 
SUV 2665 4480×1837×1673 纯电动 

1 挡固定齿

轮比 
 16.99-19.99 19/01/27 

2019 款

Mustang 

改装

增配 
跑车 2720 

4794×1916×

1373/1387 
2.3T/5.0L 10 挡 AT 国V/国VI 40.38-59.18 19/01/30 

2019 款宝

马 X6 

改装

增配 
SUV 2933 4929×1989×1709 2.0T/3.0T 8 挡 AT 欧 VI 77.39-91.99 19/01/30 

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： 

一月前四周【乘联会日均批发销量】同比-22%左右，环比+0%。 

自主同比-31%、环比+2%，同比弱于合资（-18%），环比强于合资（-1%），日系同比+8%，
环比+3%。 

数据亮点： 

1）【环比改善】一汽轿车（+93%）、广汽丰田（+36%）、吉利汽车（+36%）、长安汽车
（+26%）、华晨宝马（+23%）等增长显著。其中，阿特兹（+48%）等带动一汽轿车环比
改善；C-HR（+73%）、Camry（+43%）等带动广汽丰田环比改善；远景 S1（+149%）、
远景 SUV（+100%）等带动吉利汽车环比改善；CS75（+115%）、CS35（+47%）等带动长
安汽车环比改善；宝马 2 系（+79%）、宝马 3 系（+48%）等带动华晨宝马环比改善。 

2）【同比高增长】广汽丰田（+55%）、华晨宝马（+31%）、东风悦达起亚（13%）等增
长显著。其中，LEVIN（+66%）等带动广汽丰田同比改善； 宝马 3 系（+73%）等带动华
晨宝马同比改善；焕驰（+761%）等带动东风悦达起亚同比改善。 

表 2：一月第四周乘用车批发销售情况（单位：辆） 

派系 派系细分 车企 2019/01 月 2018/01 月 2018/12 月 日均 日均 

    1-25 日  1-26 日  1-21 日 YoY  MoM  

 计算天数 25 26 21     

所有 所有 总计  1,281,669   1,713,746   1,077,091  -22% 0% 

自主 自主 总计  331,990   503,684   272,996  -31% 2% 

合资 合资 总计  949,679   1,210,062   804,095  -18% -1% 

合资 日系 总计  346,544   333,995   283,827  8% 3% 

合资 美系 总计  149,219   225,848   115,331  -31% 9% 

合资 德系 总计  380,522   506,906   310,157  -22% 3% 

合资 韩系 总计  43,511   69,643   67,683  -35% -46% 

合资 其它 总计  29,883   73,670   27,097  -58% -7% 

        

合资 德系 一汽大众  145,019   225,208   128,639  -33% -5% 

合资 德系 上汽大众  137,228   189,359   106,638  -25% 8% 

合资 美系 上汽通用  130,488   174,672   100,256  -22% 9% 

合资 日系 东风日产  96,589   95,125   82,705  6% -2% 

自主 自主 吉利汽车  80,980   113,072   50,097  -26% 36% 

合资 日系 一汽丰田  67,324   73,791   47,880  -5% 18% 

自主 自主 长城汽车  66,649   72,718   64,177  -5% -13% 

合资 日系 广汽本田  66,016   64,298   51,517  7% 8% 

合资 日系 东风本田  57,862   59,590   64,404  1% -25% 

合资 日系 广汽丰田  55,790   37,532   34,544  55% 36% 

自主 自主 长安汽车  55,503   93,550   37,117  -38% 26% 

合资 德系 华晨宝马  51,261   40,615   35,070  31% 23% 

合资 德系 北京奔驰  47,014   51,724   39,810  -5% -1% 

自主 自主 上汽乘用车  44,341   63,057   45,121  -27% -17% 

自主 自主 广汽传祺  22,622   50,166   19,756  -53% -4% 

合资 韩系 东风悦达起亚  21,757   20,001   20,033  13% -9% 
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合资 韩系 北京现代  21,754   49,642   47,650  -54% -62% 

自主 自主 奇瑞汽车  14,214   17,732   15,119  -17% -21% 

自主 自主 一汽轿车  12,844   21,645   5,599  -38% 93% 

合资 美系 长安福特  12,292   40,698   9,562  -69% 8% 

合资 法系 神龙汽车  9,003   20,519   9,011  -54% -16% 

自主 自主 江淮汽车  6,746   12,699   5,910  -45% -4% 

合资 美系 广汽菲克  6,439   10,478   5,513  -36% -2% 

资料来源：乘联会、天风证券研究所  
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4.2. 汽车销量-月度数据跟踪 

2018 年 12 月，汽车产销分别完成 248.22 万辆和 266.15 万辆，同比分别下降 18.39%和
13.03%。其中：乘用车产销分别完成 205.46万辆和 223.31万辆，同比下降 21.27%和 15.84%；
商用车产销分别完成 42.75 万辆和 42.84 万辆，同比下降 0.98%和上升 5.24%。 

2018 年 12 月，基本型乘用车（轿车）产销 100.95 万辆和 102.85 万辆，同比下降 17.93%

和 14.30%；运动型多用途乘用车（SUV）产销 83.53 万辆和 98.16 万辆，同比下降 26.38%

和 16.32%；多功能乘用车（MPV）产销 16.77 万辆和 17.62 万辆，同比下降 15.90%和 22.85%；
交叉型乘用车产销 4.21 万辆和 4.68 万辆，同比下降 7.68%和 9.65%。 

图 9：汽车月度销量（14/01-18/12，单位：万辆）  图 10：汽车月度销量同比增速（14/01-18/12，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 12 月，新能源汽车产销分别完成 21.1 万辆和 22.1 万辆，同比分别增长 49.3%和
40.0%。其中纯电动汽车产销分别完成 13.1 万辆和 13.5 万辆，同比分别增长 67.6%和 58.8%；
插电式混合动力汽车产销分别完成 3.5 万辆和 3.1 万辆，同比分别增长 122.2%和 91.0%。 

图 11：新能源汽车月度产量（14/01-18/12，单位：万辆）  图 12：月度产量同比增速（15/01-18/12，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（15/01-18/12，单位：万辆）  图 14：月度销量同比增速（16/01-18/12，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 12 月，商用车产销分别完成 42.8 万辆和 42.8 万辆，同比下降 0.98%和增长 5.2%。
其中，重卡销量 8.3 万辆，同比增长 24.6%；轻卡销量 19.7 万辆，同比增长 7.6%；客车销
量 6.5 万辆，同比下降 13.9%。 

图 15：商用车月度销量（14/01-18/12，单位：万辆）  图 16：重卡月度销量（14/01-18/12，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（14/01-18/12，单位：万辆）  图 18：客车月度销量（14/01-18/12，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（2018/02/08-2019/02/08） 

 

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（2018/02/08-2019/02/08）   图 21：冷轧板（1mm）价格数据（2018/02/08-2019/02/08） 

 

  

 

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 22：铝锭价格数据（2018/02/08-2019/02/08） 

 

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（17/12-18/11）  图 25：磷酸铁锂进口金额（17/12-18/11） 

 

 

 
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（17/12-18/11）  图 27：磷酸铁锂出口金额（17/12-18/11） 

 

 

 

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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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 

 

 

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 
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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 2019 年 02 月 01 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 

广汽集团 可转债，已发行 52.9  0.3   0.7  5.4  0.8  6.6  -1.5  

骆驼股份 可转债，已发行 57.3  0.9   -6.2  2.5  -6.3  -2.2  -30.7  

小康股份 可转债，已发行 5.3  0.5   -0.2  1.8  -4.5  5.4  -4.5  

模塑科技 可转债，已发行 129.7  -1.1   -6.3  1.4  0.7  0.3  -20.4  

亚太股份 可转债，已发行 116.9  0.3   -6.7  3.0  1.4  1.1  -28.2  

双环传动 可转债，已发行 61.0  0.8   -4.6  5.8  4.9  -1.7  -26.1  

新泉股份 可转债，已发行 17.0  0.0   -0.6  3.4  0.0  2.4  0.0  

均胜电子 暂停 0.0  0.0   2.0  0.0  -7.3  0.0  -17.6  

钧达股份 可转债，董事会预案 0.0  0.0   -11.1  0.0  -8.8  0.0  -15.1  

万安科技 可转债，董事会预案 0.0  0.0   -12.5  0.0  -3.1  0.0  -27.1  

万丰奥威 可交换债，已发行 22.2  0.0   0.3  0.0   -5.7  0.0   -19.8  

万丰奥威 可交换债，已发行 239.0  0.0   0.3  0.0   -5.7  0.0   -19.8  

隆基机械 可交换债，董事会预案 0.0  0.0   -5.2  0.0  4.0  0.0  -16.0  

宇通客车 可交换债，已发行 0.0  0.0   -1.2  0.0  -1.4  0.0  -30.5  

中鼎股份 可交换债，已发行 0.0  0.0   -4.9  0.0  -4.7  0.0  -31.5  

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 2019 年 02 月 08 日） 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

  公司 

      归母净利（亿元）  归母净利增速（%） 

   2018 预告 净利预期  2018 预告 净利增速预期 

2017 18H1 18M1-9 上限 下限 2018E 2019E 18M1-9 上限 下限 2018E 2019E 

广汽集团 107.9  69.1  98.6  0.0 0.0  123.6  138.5 49% 171% 12% 10% 0% 

骆驼股份 4.8  2.9  3.8  0.0 0.0  6.2  7.4 -15% 148% 34% 11% 0% 

小康股份 7.2  2.4  0.5  0.0 0.0  2.4  6.9 38% 271% -39% -90% 0% 

模塑科技 1.3  0.1  0.1  0.0 0.0  0.0  0.0 -37% 18% -89% -96% 0% 

亚太股份 0.8  0.4  0.4  0.7 0.3  0.8  0.8 2% -16% -45% -56% -20% 

双环传动 2.4  1.3  1.9  2.9 1.9  2.8  3.6 36% 194% 12% 5% 20% 

新泉股份 2.5  1.5  2.3  0.0 0.0  3.3  4.3 116% 448% 40% 34% 0% 

均胜电子 4.0  8.2  10.6  14.5 12.5  12.7  13.9 13% 62% 33% 19% 266% 

钧达股份 0.7  0.3  0.4  0.9 0.7  0.0  0.0 21% 226% 19% 1% 30% 

万安科技 1.3  0.7  0.8  1.3 0.6  0.0  0.0 38% 114% -7% -16% 0% 

万丰奥威 9.0  5.6  7.8  11.7 9.5  10.0  11.0 20% 88% 16% 10% 30% 

万丰奥威 9.0  5.6  7.8  11.7 9.5  10.0  11.0 20% 88% 16% 10% 30% 

隆基机械 0.6  0.5  0.8  0.9 0.7  0.0  0.0 8% 45% 19% 30% 60% 

宇通客车 31.3  6.2  12.0  0.0 0.0  27.1  30.5 14% 153% -23% -37% 0% 

中鼎股份 11.3  7.0  10.5  0.0 0.0  12.7  14.7 26% 138% 12% 10% 0% 
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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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