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市场表现 
 上周行情回顾：上周沪深 300 下跌 0.62%； 申万汽车板块下

跌 0.75%，涨幅位列申万一级行业第 10 位，跑输沪深 300 指数

0.13 个百分点；其中，汽车整车板块上涨 0.47%，汽车零部件板

块下跌 1.35%，汽车服务板块下跌 1.38%。 

 上市公司信息回顾：工信部鼓励车联网跨界融合，到 2020 年

用户渗透率达到 30%以上；百度 Apollo 无人车队长沙开跑，多车

型高速场景自动驾驶及车路协同首演；国内电动汽车充电桩已建

成近 73 万个等。 

 本周行业观点：上周，工信部发布了《车联网(智能网联汽车)

产业发展行动计划》（以下简称“计划”）。《计划》中明确，车联

网产业是汽车、电子、信息通信、道路交通运输等行业深度融合

的新型产业形态，发展车联网产业有利于提升汽车网联化、智能

化水平，实现自动驾驶，发展智能交通，促进信息消费。《计划》

在关键技术、标准体系、基础设施、应用服务、安全保障五大核

心领域做出规定，并对《计划》的落实做出了具体安排，以实现

到 2020 年，车联网产业跨行业融合取得突破，具备高级别自动

驾驶功能的智能网联汽车实现特定场景规模应用，用户渗透率大

幅提高，适应产业发展的政策法规、标准规范和安全保障体系初

步建立等目标。我们认为，未来自动驾驶汽车市场空间广阔，而

车联网相关技术是实现自动驾驶的基础，近年来国家持续加强对

智能网联汽车发展的指导，意在对智能网联汽车产业的发展进行

规范，从而使行业能够保持有序和快速的发展节奏。本次《计划》

的发布意味着在我国智能网联汽车发展中的国家标准体系进一

步完善，长期利好行业发展。 

 投资建议：对于行业投资机会，我们始终认为，未来我国汽车

行业的竞争将不断加剧，唯有具备技术、资金、研发、品牌等综

合优势的龙头企业有能力持续受益，结构性机会将是长期关注重

点。整车及零部件板块方面，建议关注在合资及自主领域具备领

先优势的整车及零部件企业上汽集团、华域汽车、星宇股份。在

新能源汽车板块，随着下游销量的不断提升，新能源汽车核心零

部件将最具确定性，因此建议关注新能源汽车热管理领域核心标

的银轮股份、三花智控。同时，随着汽车智能化、电动化的不断

推进，具备整车厂 Tier1 资源和产品技术优势的车载电子龙头有

望成为智能驾驶落地的入口，享受智能驾驶高速增长的红利，建
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年初至今涨
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上证综指 -0.89 -2.86 -24.59 

深证成指 -1.33 -4.70 -34.42 

创业板指 -0.69 -4.74 -28.65 

沪深 300 -0.62 -4.05 -25.31 

汽车(申万) -0.75 -0.87 -34.34 

汽车整车 0.47 -0.74 -32.65 
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议重点关注座舱电子系统龙头德赛西威。 

 风险提示：汽车销量不及预期、宏观经济持续低迷、中美贸易

摩擦不断升级等。 
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1． 本周观点及投资建议 

上周，工信部发布了《车联网(智能网联汽车)产业发展行动计划》（以下简称“计

划”）。《计划》中明确，车联网产业是汽车、电子、信息通信、道路交通运输等行业深

度融合的新型产业形态，发展车联网产业有利于提升汽车网联化、智能化水平，实现

自动驾驶，发展智能交通，促进信息消费。《计划》在关键技术、标准体系、基础设施、

应用服务、安全保障五大核心领域做出规定，并对《计划》的落实做出了具体安排，

以实现到 2020 年，车联网产业跨行业融合取得突破，具备高级别自动驾驶功能的智能

网联汽车实现特定场景规模应用，用户渗透率大幅提高，适应产业发展的政策法规、

标准规范和安全保障体系初步建立等目标。我们认为，未来自动驾驶汽车市场空间广

阔，而车联网相关技术是实现自动驾驶的基础，近年来国家持续加强对智能网联汽车

发展的指导，意在对智能网联汽车产业的发展进行规范，从而使行业能够保持有序和

快速的发展节奏。本次《计划》的发布意味着在我国智能网联汽车发展中的国家标准

体系进一步完善，长期利好行业发展。  

对于行业投资机会，我们始终认为，未来我国汽车行业的竞争将不断加剧，唯有

具备技术、资金、研发、品牌等综合优势的龙头企业有能力持续受益，结构性机会将

是长期关注重点。整车及零部件板块方面，建议关注在合资及自主领域具备领先优势

的整车及零部件企业上汽集团、华域汽车、星宇股份。在新能源汽车板块，随着下游

销量的不断提升，新能源汽车核心零部件将最具确定性，因此建议关注新能源汽车热

管理领域核心标的银轮股份、三花智控。同时，随着汽车智能化、电动化的不断推进，

具备整车厂Tier1资源和产品技术优势的车载电子龙头有望成为智能驾驶落地的入口，

享受智能驾驶高速增长的红利，建议重点关注座舱电子系统龙头德赛西威。 

2． 市场行情回顾 

2.1 大盘下跌，汽车板块表现跑输大盘 

上周沪深 300 下跌 0.62%； 申万汽车板块下跌 0.75%，涨幅位列申万一级行业第

10 位，跑输沪深 300 指数 0.13 个百分点；其中，汽车整车板块上涨 0.47%，汽车零部

件板块下跌 1.35%，汽车服务板块下跌 1.38%。 
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图表 1：上周 SW 各行业涨跌幅（单位：%） 

-4

-3

-2

-1

0

1

2

3

通
信

食
品

饮
料

休
闲

服
务

医
药

生
物

农
林

牧
渔

银
行

国
防

军
工

商
业

贸
易

交
通

运
输

汽
车

公
用

事
业

纺
织

服
装

电
气

设
备

房
地

产

轻
工

制
造

电
子

家
用

电
器

综
合

机
械

设
备

有
色

金
属

计
算

机

建
筑

装
饰

非
银

金
融

建
筑

材
料

化
工

钢
铁

传
媒

采
掘

上周涨跌幅（%） 上周沪深300涨跌幅（%）
 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 2：本月 SW 各行业涨跌幅（单位：%） 
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资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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2.2 乘用车板块表现较好，汽车服务板块跌幅较大 

上周汽车行业各子板块表现不一。乘用车板块是唯一出现上涨的板块，涨幅为

0.75%，汽车服务和汽车零部件板块表现较差，分别下跌 1.38%和 1.35%。在个股方面，

万丰奥威、江铃 B和恒立实业表现较好，分别上涨 11.19%、8.43%和 8.21%，长鹰信质、

富临精工和京威股份表现较弱，分别下跌 15.49%、10.42%和 10.24%。 

板块估值方面，截止 2018 年 12 月 28 日，申万汽车行业动态估值为 14.04X，较上

周有所下降，在所有申万一级行业中从高到低排第 20 位，低于历史平均水平之下。汽

车整车板块动态估值为 12.97X，较上周回升，低于历史平均水平，汽车零部件板块动

态估值为 14.84X，较上周下降，仍处于近年来最低水平，显著低于历史平均估值水平。 

近期在中美贸易摩擦等市场外部因素及国内汽车市场消费疲弱的影响下，汽车板

块表现低迷，从短期看，我国汽车市场存在增长压力，行业增速有显著放缓趋势。从

长期看，未来由于我国汽车千人保有量及人均可支配收入较发达市场仍具有较大空间，

因此汽车行业仍具备广阔发展空间。但随着行业竞争的加剧整体业绩分化趋势日益显

著，其中乘用车板块尤为突出，未来在汽车行业整体增速放缓的背景下，具备市场与

技术优势且业绩稳定的整车板块龙头公司与细分板块未来确定性较高的龙头公司有望

持续受益，结构性行情将是将是汽车板块长期的趋势。 

  

图表 3：2018 年 SW 各行业涨跌幅（单位：%）  
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资料来源：Wind，华鑫证券研发部 



 

 规范、专业、创新                               请阅读最后一页重要免责声明 7 

证券研究报告·行业报告 

 
图表 4：上周汽车各子板块涨跌幅(单位：%) 

 
图表 5：本月汽车各子版块涨跌幅(单位：%) 
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资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 6：申万一级行业估值水平（单位：倍） 
 

图表 7：SW 汽车板块动态估值变化水平（PE/TTM） 

0.0000

10.0000

20.0000

30.0000

40.0000

50.0000

60.0000

国
防

军
工

计
算

机
通

信
休
闲
服
务

农
林
牧
渔

综
合

医
药
生
物

机
械
设
备

电
子

有
色
金
属

食
品
饮
料

电
气
设
备

传
媒

公
用
事
业

纺
织

服
装

交
通

运
输

轻
工

制
造

非
银

金
融

商
业

贸
易

汽
车

化
工

采
掘

家
用
电
器

建
筑
材
料

建
筑
装
饰

房
地
产

银
行

钢
铁

 

 

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

市盈率(历史TTM_整体法)

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 8：SW 汽车整车板块动态估值变化水平（PE/TTM） 
 

图表 9：SW 汽车零部件板块动态估值变化水平（PE/TTM） 
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资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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3． 行业及公司动态回顾 

3.1 传统整车及零部件领域 

工信部鼓励车联网跨界融合，到 2020 年用户渗透率达到 30%以上 

12 月 27 日工信部公布《工业和信息化部关于印发《车联网（智能网联汽车）产业

发展行动计划》的通知》。（简称通知）对车联网的关键技术、标准体系、基础设施、

应用服务、安全保障五大方面做出明确的规定。鼓励构建跨行业、跨部门的综合大数

据及云平台，支撑车联网应用的规模发展和持续创新，促进网络通信技术、人工智能

技术与道路交通基础设施的深度融合。计划到 2020 年，实现高级别车联网在特定场景

中规模化应用，车联网用户渗透率达到 30%以上，（L2）搭载率达到 30%以上，新车装

配率达到 60%以上。搭建有条件自动驾驶（L3 级）及以上的智能网联汽车技术体系，

实现第四代（LTE-V2X）、加快第五代（5G-V2X）移动通信技术；并在部分高速公路和

城市主要道路上实现 LTE-V2X 覆盖。（国际能源网） 

神州收购宝沃 67%股权，并就开拓汽车零售市场签署战略合作协议 

12 月 28 日，福田汽车正式发布公告称，神州汽车控股公司拟收购北京宝沃汽车有

限公司 67%股权，收购价格为 38.686 亿元。收购完成后，将成为拥有宝沃绝对控制权

的大股东。这也意味着从今年 10 月 9 日就开始正式挂牌转让股权的宝沃有了“新主”。

同时，宝沃管理层也公布了最新的人事任命。同日双方在北京联合宣布,双方缔结全面

战略合作关系,共同开拓汽车新零售模式。根据协议,双方于今日建立联合营销工作小

组。（全景网） 

电装宣布调整架构，向电动化和自动驾驶转变 

12 月 27 日，日本著名零部件供应商电装宣布，为了快速转型，将对公司架构进行

调整，调整后的架构将从 2019 年 1月 1日开始实施。电装对移动出行系统功能事业部

（Mobility Systems Function Unit）进行了重组，并设立移动出行系统规划部

（Mobility Systems Planning Div.，负责业务战略）和移动出行系统研发部（Mobility 

Systems R&D Div.，负责技术研发），以加快在自动驾驶和互联驾驶领域的发展。为了

强化车队互联服务，电装将整合旗下卡车、公交和租车服务与电装天（DENSO TEN）的

商用车（主要是出租车）服务，通过充分结合双方的优势和专业扩大业务。电装的热

系统管理业务也进行了重组，并设立热系统产品规划部门，专注于改善整车和车辆零

部件的热效率，包括废热回收系统和不同的金属，以最终推动电动化。（盖世汽车） 
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3.2 智能网联领域 

百度 Apollo 无人车队长沙开跑，多车型高速场景自动驾驶及车路协同首演 

12 月 28 日，湖南湘江新区智能公交示范线首发仪式暨湖南湘江人工智能学院授牌

仪式，在国家智能网联汽车（长沙）测试区举行。活动期间，百度 Apollo 自动驾驶全

场景车型亮相活动现场测试区，并完成全国首例 L3及 L4 级别等多车型高速场景自动

驾驶车路协同演示。同时由百度 Apollo 提供技术支持的国内首条智能公交示范线也首

发通车。此外，湖南湘江人工智能学院百度 Apollo 实训基地也正式揭牌。（盖世汽车） 

爱信、爱德克斯、捷太格特和电装成立合资公司，研发自动驾驶集成控制软件 

日本爱信精机株式会社（AISIN）、日本爱德克斯株式会社（ADVICS）、日本捷太格

特株式会社（JTEKT）以及日本电装（DENSO）公司宣布，他们已经正式同意合作组建

新公司，研发用于自动驾驶、车辆运动控制以及其他相关功能的集成控制软件。为实

现安全、可靠的自动驾驶和广泛的自动驾驶，需要更复杂的集成车辆控制系统来协调

传感器、制动器和转向装置。上述四家公司研发的软件可让车辆更好地管理加速、转

向和制动，这对于未来移动出行解决方案至关重要。该新公司出资成立的新公司将研

发软件并提供工程服务，为日本和全球的汽车制造商加速研发集成式车辆控制系统。

（盖世汽车） 

英国制定智能汽车网络安全准则，防止黑客攻击 

日前，英国多家汽车制造商联合科研机构与交通部，共同制定了一套自动驾驶和

联网汽车的网络安全指南，以确保未来智能汽车不会被黑客与不法分子所操纵。英国

交通部与捷豹路虎、宾利和美国福特公司合作研究出了自动驾驶汽车网络安全的基本

原则。这些指导方针虽不是强制性的，但它为汽车网络安全提供了一个框架，防止未

来无人驾驶汽车和智能互联汽车受到黑客的控制，同时确保汽车安全存储和管理用户

的数据。（每经网） 

3.3 汽车电动化领域 

日立出售车用锂离子电池业务，约 7.3 亿元 

日立公司于 12月 25 日宣布，将其用于混合动力汽车的锂离子电池业务以约 117

亿日元（折合人民币约 7.3 亿元）出售给日本半官方基金“产业革新机构”（INCJ）和

麦克赛尔控股公司。Hitachi Vehicle Energy 公司的主要业务是向美国通用麦克赛尔

汽车、日产汽车和铃木供应混合动力汽车用锂离子电池。不过，该公司 2017 财年（截

至 2018 年 3 月）销售额仅为约 58 亿日元（折合人民币约 3.6 亿元），亏损约 20 亿日
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元（折合人民币约 1.2 亿元）。日立计划将资源集中于马达等控制设备和自动驾驶相关

领域，电池业务于是成为出售对象。（太平洋汽车） 

国内电动汽车充电桩已建成近 73 万个 

国家能源局副局长刘宝华21日表示，近两年我国连续发布多项政策，加快居民区、

停车场、单位内部充电基础设施建设。在政策引导下，充电基础设施快速发展。截至

11 月末，充电桩数量已达 72.8 万台。充电基础设施是新能源汽车推广应用的重要基础

之一。统计数据显示，2018 年 1至 11 月，我国新能源汽车产销量均突破 100 万辆，目

前累计推广应用量超过 300 万辆。不过充电基础设施依然面临建设落地难、运营效率

低等问题，新能源汽车充电保障能力亟待提升。为加大设施互联互通、破解充电难缴

费难等问题，21 日，国家电网、南方电网、特来电、星星充电四家充电设施运营龙头

企业签署协议，向行业发布互联互通倡议，并共同注资成立雄安联行网络科技股份有

限公司。近日国家能源局、工信部、财政部共同制定的《提升新能源汽车充电保障能

力行动计划》明确提出，力争用 3年时间“进一步优化充电基础设施发展环境和产业

格局”。（盖世汽车） 
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4． 重点公司公告速览 
图表 10：重点公司公告一览表 

公告日期 证券代码 公告标题 公告内容 

2019/01/01 
银轮股份

（002126） 

供应商定点

公告 

公司子公司南昌银轮热交换系统有限公司近期获得江西江铃集

团新能源汽车有限公司 GSE 热泵空调供应商定点通知，公司将为

其提供热泵空调系统，预计 2020 年 6 月开始供货。根据客户预

测，生命周期内总销售额预计约为 6.87 亿元。 

2018/12/26 
北汽蓝谷

(600733) 

收到政府扶

持资金公告 

子公司青岛分公司近日累计收到莱西市政府拨付的产业扶持资

金 4.9 亿元，用于奖励青岛分公司为地方经济发展做出的突出

贡献。该政 府补助的获得预计对公司 2018 年度利润总额的影

响金额为 4.9 亿。 

2018/12/26 
鹏辉能源

(300438) 

投资入股公

告 

拟投资 2000 万元增资入股叮咚出行，增资完成后持有叮 咚出行

10%的股权。叮咚出行定位于新能源汽车共享分时租赁运营，车

辆投放规模约为 1877 辆。此外，公司拟以 0元受让柯均、黄卫

龙认缴的鑫能汽车 100%股权，鑫能汽车以新能源物流车的租赁为

主线进行运营。 

2018/12/27 
长城汽车

（601633） 

资产出售公

告 

以 1.64 亿元及 4770 万元代价，分别出售公司专利、非专利技术

资产及部分资产予关联公司蜂巢能源及蜂巢能源保安分公司。 

2018/12/28 
广汽集团

(601238) 

董事会决议

公告 

2018 年全年公司汽车销量预计超 214.8 万辆，同比增幅预计超 

7.4%。2019 年公司将计划推出自主品牌新能源专属平台全新车

型、传祺 GA6 换代、GS8 中改款等十余款全新、换代及改款车型，

努力挑战汽车销量同比增长 8%以上的目标。 

2018/12/27 
潍柴动力

(000338) 

股份回购进

展公告 

截至 12 月 28 日，公司回购事项已经实施完成。期间，公司以集

中竞价方式回购 A股股份共计 6336.47 万股，占公司总股本的比

例约为 0.79%，支付的总金额约 5亿元。 

2018/12/29 
福田汽车

（600166） 

股权转让及

收到补助公

告 

公司将宝沃汽车 67%股权成功转让给长盛兴业（厦门）企业管理

咨询有限公司，成交价格 39.73 亿元；自 2018 年 12 月 21 日至

今，公司共收到 2笔政府补助，共计 9,999.30 万元 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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5． 行业重点数据跟踪 

5.1. 汽车产销数据跟踪 

11 月，我国汽车销量为 254.8 万辆，同比下降 13.9%，1 至 11 月，我国汽车销量

累计达到 2542 万辆，同比下降 1.7%，产销增速持续回落。乘用车方面，11月乘用车

销量为 217.3 万辆，同比下降 16.1%，1至 11 月，乘用车累计销量 2147.8 万辆，同比

下降 2.8%。分车型看，11月轿车销量同比下降 1.4%，SUV 销量首次出现同比下降，下

降 0.8%，MPV 销量同比下滑 16.1%，交叉型乘用车销量同比下滑 18.1%。 

图表 10：汽车月度销量（单位：万辆） 
 

图表 11：汽车销量同比增速（单位：%） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：中汽协，华鑫证券研发部 

图表 12：乘用车月度销量（单位：万辆） 
 

图表 13：乘用车销量同比增速（单位：%） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：中汽协，华鑫证券研发部 
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图表 14：轿车月度销量（单位：万辆） 

 
图表 15：MPV 月度销量（万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：中汽协，华鑫证券研发部 

图表 16：SUV 月度销量（单位：万辆） 
 

图表 17：交叉型乘用车月度销量（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：中汽协，华鑫证券研发部 

5.2. 商用车产销数据跟踪 

11 月，我国商用车实现销量 37.4 万辆，同比增长 1.7%， 1 至 11 月，商用车累计

完成销量 394.1 万辆，同比增长 5%。分车型看，11月客车实现销量 4.8 万辆，同比下

滑 12.1%，货车实现销量 32.6 万辆，同比下滑 3.97%，其中重卡销量达到 8.6 万辆，

同比增长 1.5%。 
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图表 18：商用车月度销量（单位：万辆） 
 

图表 19：货车月度销量（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：中汽协，华鑫证券研发部 

 

图表 20：客车月度销量（单位：万辆） 
 

图表 21：重卡月度销量（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：第一商用车，华鑫证券研发部 

5.3. 新能源汽车产销数据跟踪 

11 月，新能源汽车实现销量 16.9 万辆，同比增长 39.9%，其中，纯电动乘用车实

现销量 10.9 万辆，同比增长 50.2%；插电式混动乘用车实现销量 3.1 万辆，同比增长

106.7%；纯电动商用车实现销量 2.9 万辆，同比下滑 6.4%；1 至 11 月，新能源汽车累

计实现销量 102.2 万辆，同比增长 71.6%，其中纯电动乘用车销量为 65.7 万辆，同比

增长 70.5%，插电式混乘用车销量为 23.1 万辆，同比增长 145.3%；纯电动商用车销量

为 13.2 万辆，同比增长 24.7%。 
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图表 22：新能源汽车月度销量（单位：万辆） 

 
图表 23：新能源汽车销量同比增速（单位：%） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：中汽协，华鑫证券研发部 

图表 24：纯电动乘用车月度销量（单位：辆） 
 

图表 25：插电混动乘用车月度销量（单位：辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：中汽协，华鑫证券研发部 

图表 26：纯电动商用车月度销量（单位：辆） 
 

图表 27：插电混动商用车月度销量（单位：辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，华鑫证券研发部  资料来源：中汽协，华鑫证券研发部 

5.4 行业库存情况跟踪 

根据中国汽车流通协会发布的最新一期“中国汽车经销商库存预警指数调查”VIA
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（Vehicle Inventory Alert Index）显示，11月份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 25.3 个百分点，库存预警指数远超警戒线之上，且

创近年来罕见的新高，显示在目前车市需求不振的情况下，经销商库存压力持续高企。 

5.5 重点原材料价格数据走势跟踪 

图表 29：碳酸锂价格走势（单位：元） 
 

图表 30：钴价格走势（单位：元） 
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资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

 

 

 

 

 

 

 

 资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 28 中国汽车经销商库存预警指数 
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资料来源：Wind，华鑫证券研发部 



 

 规范、专业、创新                               请阅读最后一页重要免责声明 17 

证券研究报告·行业报告 

 
图表 31：天然橡胶价格走势（单位：元） 

 
图表 32：冷轧板（1mm）价格（单位：元）     
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资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 33：铝锭价格走势（单位：元） 
 

图表 34：国际原油价格走势（单位：美元） 
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料来源：Wind，华鑫证券研发部  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 
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华鑫证券有限公司投资评级说明 
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