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证券研究报告·行业动态 

财政部发布购置税新规有望刺激消费

端，国六切换期经销商库存压力增大 

 

行业动态信息 

本周观点 

根据乘联会数据，5 月第二周 11-17 日乘用车日均零售销量 4.0

万台辆，较 18 年同期同比下降 12%，零售走势目前走势受到国六

排放标准实施较大影响，经销商清理国五库存车辆，提供较大优

惠力度销量仍然承压，部分地区消费者观望“国六”车型切换政

策，持币待购，是市场需求下降的原因之一。本周厂家日均批发

在 3.6 万台，同比增速-26%，由于随着实施国六标准的信息突然

明确，五月的经销商进货应该相对谨慎，近期的批发表现不强。

综合来看，进入五月以来车市延续了之前承压的态势，中美贸易

谈判持续的不确定因素以及国五国六切换期导致汽车销售数据

惨淡，下半年国家有望发布有利政策刺激汽车消费，加上宏观经

济的复苏以及同期基数的降低，车市复苏可期。 

本周行业要闻 

1、5 月 24 日，财政部发布车辆购置税新规，按实际支付车价款

扣税。 

2、 5 月 20 日，中国石油消费总量控制和政策研究项目在京发布

报告，综合中国汽车产业发展及排放目标，对燃油车的推出时间

进行了分析预测，提出中国有望于 2050 年以前实现传统燃油车

的全面退出，而以北京为代表的特大型城市，公交车、物流车、

出租车以及网约车市场或将提前到 2020 年实现全面新能源化。 

3、德燃动力签约重庆两江区，将投资 10 亿元建立氢燃料电池系

统与核心部件生产基地。 

 

本周行情回顾 

近五个交易日，汽车及零部件板块涨跌幅-2.98%，上证综指

涨跌幅-1.02%。汽车板块涨跌幅位居第 23 位。细分领域板块涨

跌幅依次为：客车-3.86%、卡车-0.32%、汽车销售服务-2.35%、

乘用车-5.67%、汽车零部件-2.65%。概念板块涨跌幅依次为：汽

车后市场 0.89 %、新能源汽车-3.02%、汽车与汽车零部件-3.85%、

燃料电池-1.80%、智能汽车-1.08%。 

本周公司要闻 

【福耀玻璃】发布 2018 年度权益分派公告；【比亚迪】发布财

政补贴收讫公告；【兴民智通】发布控股子公司永麻生物收购昭

通天麻股权公告。 
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yuhaikun@csc.com.cn 

010-86451002 

执业证书编号：S1440518030002  

发布日期： 2019 年 5 月 29 日 

市场表现 

 

相关研究报告 
 

  

   
 

-35.00%

-30.00%

-25.00%

-20.00%

-15.00%

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

汽车(中信) 上证综指

汽车 
 



 

  

1 

汽车 

 

行业动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

 

目录 

一、 本周观点 ................................................................................................................................................... 2 

二、汽车板块行情回顾 ........................................................................................................................................... 2 

2.1 板块行情 ..................................................................................................................................................... 2 

2.2 个股表现 ..................................................................................................................................................... 3 

2.3 行业估值 ..................................................................................................................................................... 4 

三、 本周要闻 ................................................................................................................................................... 4 

四、 本周新车型梳理 ....................................................................................................................................... 7 

五、 行业数据 ................................................................................................................................................... 8 

5.1 汽车销量数据跟踪 ..................................................................................................................................... 8 

5.2 国际油价数据跟踪 ..................................................................................................................................... 9 

5.3 上游原材料价格数据跟踪 ......................................................................................................................... 9 

六、重点公司盈利预测 ......................................................................................................................................... 10 

  

图表目录 

图表 1： 各行业涨跌幅（2019/05/20-2019/05/24） ........................................................................................... 2 

图表 2： 汽车细分领域涨跌幅（2019/05/20-2019/05/24） ............................................................................... 3 

图表 3： 汽车概念板块涨跌幅（2019/05/20-2019/05/24） ............................................................................... 3 

图表 4： 个股涨跌幅情况（2019/05/20-2019/05/24） ....................................................................................... 3 

图表 5： 覆盖公司涨跌幅情况（2019/05/20-2019/05/24） ............................................................................... 3 

图表 6： 子行业估值（2018/05/24-2019/05/24） ............................................................................................... 4 

图表 7： 本周公司公告 .......................................................................................................................................... 6 

图表 8： 燃油车新车上市 ...................................................................................................................................... 7 

图表 9： 新能源新车上市 ...................................................................................................................................... 7 

图表 10： 汽车月度销量（2012/01-2019/04）（单位：万辆） ........................................................................ 8 

图表 11： 汽车月度销量同比增速（2012/01-2019/04） .................................................................................... 8 

图表 12： 乘用车领域销量（2018/04-2019/04）（单位：万辆） .................................................................... 8 

图表 13： 乘用车领域销量增速（2018/04-2019/04）（单位：%） ................................................................. 8 

图表 14： 国际油价数据（2018/05/24-2019/05/24） ......................................................................................... 9 

图表 15： 天然橡胶价格数据（2018/05/24-2019/05/24） ................................................................................. 9 

图表 16： 冷轧板价格数据（2018/05/24-2019/05/24） ..................................................................................... 9 

图表 17： 铝锭价格数据（2018/05/24-2019/05/24） ....................................................................................... 10 

图表 18： 重点公司盈利预测（单位：元） ...................................................................................................... 10 

 
 



 

  

2 

汽车 

 

行业动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

 

一、 本周观点 

本周观点 

根据乘联会数据，5 月第二周 11-17 日乘用车日均零售销量 4.0 万台辆，较 18 年同期同比下降 12%，零售

走势目前走势受到国六排放标准实施较大影响，经销商清理国五库存车辆，提供较大优惠力度销量仍然承压，

部分地区消费者观望“国六”车型切换政策，持币待购，是市场需求下降的原因之一。本周厂家日均批发在 3.6

万台，同比增速-26%，由于随着实施国六标准的信息突然明确，五月的经销商进货应该相对谨慎，近期的批发

表现不强。综合来看，进入五月以来车市延续了之前承压的态势，中美贸易谈判持续的不确定因素以及国五国

六切换期导致汽车销售数据惨淡，下半年国家有望发布有利政策刺激汽车消费，加上宏观经济的复苏以及同期

基数的降低，车市复苏可期。 

 

我们预计 2019 年行业将持续分化，增速在 3%左右，随着行业竞争加剧，分化趋势延续，优质的企业有望

穿越周期，做大做强，推荐关注：1）强势产品周期整车龙头：上汽集团、广汽集团、比亚迪、小康股份；2）

具备深度国产替代能力、有能力参与国际竞争的优质零部件企业：精锻科技、星宇股份和福耀玻璃；3）新能源

热管理标的银轮股份。 

二、汽车板块行情回顾 

2.1 板块行情 

近五个交易日，汽车及零部件板块涨跌幅-2.98%，上证综指涨跌幅-1.02%。汽车板块涨跌幅位居第 23 位。 

图表1： 各行业涨跌幅（2019/05/20-2019/05/24） 

 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 

 

(9.0)

(8.0)

(7.0)

(6.0)

(5.0)

(4.0)

(3.0)

(2.0)

(1.0)

0.0

1.0

银
行

有
色
金
属

计
算
机

建
筑
材
料

非
银
金
融

钢
铁

公
用
事
业

机
械
设
备

采
掘

休
闲
服
务

家
用
电
器

国
防
军
工

房
地
产

通
信

电
气
设
备

交
通
运
输

建
筑
装
饰

轻
工
制
造

综
合

电
子

传
媒

化
工

汽
车

医
药
生
物

纺
织
服
装

食
品
饮
料

商
业
贸
易

农
林
牧
渔



 

  

3 

汽车 

 

行业动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

细分领域板块涨跌幅依次为：客车-3.86%、卡车-0.32%、汽车销售服务-2.35%、乘用车-5.67%、汽车零部件

-2.65%。 

概念板块涨跌幅依次为：汽车后市场 0.89 %、新能源汽车-3.02%、汽车与汽车零部件-3.85%、燃料电池-1.80%、

智能汽车-1.08%。 

图表2： 汽车细分领域涨跌幅（2019/05/20-2019/05/24）  图表3： 汽车概念板块涨跌幅（2019/05/20-2019/05/24） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 

2.2 个股表现 

汽车板块的个股涨幅前五位依次为：日上集团+27.5%、德宏股份+15.3%、中国汽研+11%、天成自控+10.1%、

新日股份+7.8% 

我们覆盖的个股涨幅前五位依次为：天成自控+ 10.1%、中国重汽+3.2%、江淮汽车+2.8%、万里扬+1.7%、

万丰奥威+1.7%。 

图表4： 个股涨跌幅情况（2019/05/20-2019/05/24）  图表5： 覆盖公司涨跌幅情况（2019/05/20-2019/05/24） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 
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2.3 行业估值 

图表6： 子行业估值（2018/05/24-2019/05/24） 

 

资料来源:中信建投证券研究发展部 

三、 本周要闻 

本周行业要闻 

1）5 月 24 日，财政部发布车辆购置税新规，按实际支付车价款扣税。 

【点评】此次两部委发布关于车辆购置税有关具体政策的公告明确了消费者买车时的计税价格，依据购车的实

际价格为准，与 2001 年开始实施的《暂行条例》相比，最大的区别在于车辆计税价格的计算方式发生了改变。

在《暂行条例》第六条里规定：汽车购置税的计税价格规定为，消费者支付给销售者的全部价款与价外费用，

不包括增值税。 

而在即将实行的《购置税法》，计税价格为“纳税人实际支付给销售者的全部价款，不包括增值税税款”。把

“价外费用”这一项抹去了。所谓价外费用，就是指精品、装饰、加价提车等费用，这部分费用不算在计税价

格里，这样的话使过去的这种计税价格偏高的问题得到有效改善，有利于促进消费者购车的成本进一步降低。 

 

2）5 月 20 日，中国石油消费总量控制和政策研究项目在京发布报告，综合中国汽车产业发展及排放目标，对

燃油车的推出时间进行了分析预测，提出中国有望于 2050 年以前实现传统燃油车的全面退出，而以北京为代表

的特大型城市，公交车、物流车、出租车以及网约车市场或将提前到 2020 年实现全面新能源化。 

【点评】根据报告，燃油车可能全面退出中国市场的节点更加明确。燃油车的推出必将为新能源汽车的迅猛发

展创造更为有利的条件，这也符合目前新能源车不断崛起的趋势。2018 年，在中国整体车市下行的条件下，新

能源汽车产销量逆市增长，势头迅猛，尤其在网约车、出租车和公交车等公共出行领域，渗透率不断提升。近

年来，新能源汽车技术日益成熟，以比亚迪、特斯拉为代表的新能源汽车行业龙头发展迅速，在环保要求日益

严格的条件下，新能源汽车的普及有望进一步加快。 

 

3）德燃动力签约重庆两江区，将投资 10 亿元建立氢燃料电池系统与核心部件生产基地。 

【点评】重庆在氢能源产业链上已经涉足 10 余年，重庆氢能源发展之初以来本土企业，比如宗申集团和长安新
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能源。在氢能源进入政府工作报告之后，庆积极引进外地企业，走上氢能建设的快车道。2019 年 3 月开始，重

庆市密集地宣布氢能源产业项目落地信息。至此，加上前期本土企业的工作，重庆已经完成了包括制氢、加氢

站、燃料电池电堆及配件、燃料电池应用（商用车及乘用车）在内的全产业链布局，动作神速。重庆需要结合

具体情况，制定合适的氢能源产业发展规划，充分利用资源优势与产业优势，加快氢能源应用落地，重新抢得

发展先机。 
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本周公司要闻： 

图表7： 本周公司公告 

股票简称 发布日期 公告类别 内容 次日涨跌幅/% 

诺力股份 2019.05.20  收购子公司报告 

公司公告，公司拟出资 10,200 万元，受让自然人张元超持有的公司控股子公司

无锡中鼎集成技术有限公司 10%的股权。受让完成后，公司合计持有中鼎集成

100%的股权，中鼎集成成为公司全资子公司。 

+1.15%  

继峰股份 2019.05.20 

发行可转换公司

债券,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 

公司发布发行可转换公司债券,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(草案)(修订稿)，本次交易方案为继峰股份拟向东证继涵、上海并购

基金、固信君瀛、润信格峰、绿脉程锦、力鼎凯得非公开发行可转换债券、股

份及支付现金购买其持有的继烨投资 100%股权，同时拟向不超过十名符合条件

的特定投资者非公开发行股份及可转换债券募集配套资金。本次募集资金总额

不超过 79,800 万元。 

 

-1.96% 

宁德时代 2019.05.21 

关于回购注销部

分限制性股票的

减资公告 

公司发布关于回购注销部分限制性股票的减资公告，鉴于公司 2018 年限制性股

票激励计划中的 47 名激励对象因个人原因离职，已不符合激励条件，根据 2018

年限制性股票激励计划的相关规定，公司决定对该 47 名离职激励对象所持已获

授但尚未解锁的 57.24 万股限制性股票进行回购注销。 

-1.11% 

中通客车 2019.05.21 补贴收到公告 

公司公告，公司于 2019 年 5 月 20 日收到聊城市财政局转支付的国家新能源汽

车推广应用补贴资金 68343 万元。本次收到的款项将直接冲减应收账款，对公

司现金流产生积极的影响。 

-2.28% 

比亚迪 2019.05.22 补贴收到公告 

公司公告，公司控股子公司比亚迪汽车工业有限公司今日收到深圳市坪山区财

政局转支付的国家新能源汽车推广补贴款人民币 345,814 万元，其中 2016 年度

新能源汽车补助清算和补充清算资金人民币 312,628 万元，2017 年度补充清算

资金人民币 33,186 万元。 

-2.74% 

豪能股份 2019.05.22 
签署战略合作协

议公告 

公司公告，全资子公司泸州长江机械有限公司与 MAGNA POWERTRAIN（麦格

纳动力总成系统，以下简称“MPT”）在四川省泸州市签署了《供应商战略合

作协议》，确定泸州长江为 MPT 的全球战略合作伙伴，将在“锻造件、同步器

系统和驻车系统”领域建立战略合作关系，实现双赢。 

-2.57% 

兴民智通 2019.05.23 股权收购公告 

公司公告，控股子公司云南永麻生物科技有限公司（简称“永麻生物”）于 2019

年 5 月 22 日与王劲松、云南卡格博投资有限公司签署了《关于昭通天麻产业开

发有限公司之股权转让协议》，永麻生物拟受让昭通天麻产业开发有限公司 35%

股权。 

-0.30% 

资料来源：WIND、中信建投证券研究发展部  
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四、 本周新车型梳理 

图表8： 燃油车新车上市 

名称 车型 轴距（mm） 长*宽*高 排量（L） 变速箱 环保标准 价格（万元） 上市时间 

新宝马 7 系 轿车 3210 5273*1902*1498 2.0 8 档 AT 国六 82.80-242.80 2019.05.24 

2019 款 T-ROC 探歌 SUV 2688 4318*1819*1582 1.2 5 档 MT 国五 10.58-15.58 2019.05.24 

沃尔沃全新 XC40 SUV 2702 4425*1863*1652 1.5 8 档 AT 国六 26.48-38.58 2019.05.24 

起亚奕跑 SUV 2570 4100*1735*1533 1.4 6 档 AT 国六 6.98-7.98 2019.05.23 

长城风骏 7 汽油版 皮卡 3050 5095*1800*1760 2.0 6 档 MT 国六 8.68-9.28 2019.05.20 

广汽丰田全新雷凌 轿车 2700 4640*1780*14551 1.2 10 档 CVT 国五、国六 11.48-14.18 2019.05.20 

2019 款华晨宝马 X3 SUV 2864 4717*1891*1689 2.0 8 档 AT 国六 38.98-56.58 2019.05.20 

资料来源：中信建投证券研究发展部，爱卡汽车, 太平洋汽车 

图表9： 新能源新车上市 

名称 车型 轴距（mm） 长*宽*高 
续航里程

（km） 

电池容量

（kWh） 
快充时间/慢充时间(h) 

补贴后价格（万

元） 
上市时间 

上汽 MAXUS EV80 客车 4180 6120×1998×2370 165 53 
快充:1.8 小时 

慢充:无 
23.87-28.75 2019.05.17 

资料来源：中信建投证券研究发展部 
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五、 行业数据 

5.1 汽车销量数据跟踪 

图表10： 汽车月度销量（2012/01-2019/04）（单位：万辆）  图表11： 汽车月度销量同比增速（2012/01-2019/04） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 

 

 

图表12： 乘用车领域销量（2018/04-2019/04）（单位：万辆）  图表13： 乘用车领域销量增速（2018/04-2019/04）（单位：%） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 
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5.2 国际油价数据跟踪 

图表14： 国际油价数据（2018/05/24-2019/05/24） 

 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 

 

5.3 上游原材料价格数据跟踪 

图表15： 天然橡胶价格数据（2018/05/24-2019/05/24）  图表16： 冷轧板价格数据（2018/05/24-2019/05/24） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 
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图表17： 铝锭价格数据（2018/05/24-2019/05/24） 

 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 

 

六、重点公司盈利预测 

图表18： 重点公司盈利预测（单位：元） 

  EPS17 EPS18 EPS19(E) 股价 PE17 PE18 PE19 

  2019/5/24 

600104.SH 上汽集团 32.83 2.96 3.3195 23.72 8.01  7.15  6.56  

601238.SH 广汽集团 24.45 1.65 1.8962 10.74 6.51  5.66  4.81  

002594.SZ 比亚迪 63.2 1.4 1.96 48.81 34.86  24.90  17.81  

601633.SH 长城汽车 12.06 0.55 0.83 8.18 14.87  9.86  8.02  

000625.SZ 长安汽车 13.24 1.49 1.97 13.15 8.83  6.68  5.84  

601127.SH 小康股份 19.67 0.55 1.1042 13.35 24.27  12.09  9.97  

600418.SH 江淮汽车 8.99 0.23 0.6246 5.35 23.26  8.57  6.61  

600741.SH 华域汽车 25.97 2.08 2.2902 19.72 9.48  8.61  7.89  

600660.SH 福耀玻璃 28.41 1.26 1.5961 22.6 17.94  14.16  12.32  

000887.SZ 中鼎股份 17.59 0.78 1.1225 9.91 12.71  8.83  7.24  

600699.SH 均胜电子 31.16 0.93 1.4831 21.4 23.01  14.43  11.60  

601689.SH 拓普集团 22.75 0.81 1.375 15.45 19.07  11.24  9.07  

601799.SH 星宇股份 46.15 1.17 2.1259 70.62 60.36  33.22  25.66  

603997.SH 继峰股份 11.57 0.35 0.6407 7.8 22.29  12.17  9.63  

603788.SH 宁波高发 36.13 1.59 1.8701 13.93 8.76  7.45  5.93  

002126.SZ 银轮股份 9.23 0.41 0.51 7.66 18.68  15.02  11.97  

资料来源：WIND  中信建投证券研究发展部 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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