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稳汽车消费政策将出，逢低布局相关优质个股 同步大市（维持） 

——汽车行业周观点 日期：2019 年 01月 14日 

   
[Table_Summary]  投资建议：发改委副主任宁吉喆 8 日接受媒体采访表示国家发

改委将制定稳住汽车、家电等热点产品消费的措施。当前，国内

汽车消费低迷，2018 年 1-11 月国内汽车销量 2,541.97 万辆，

同比下降 1.65%，同期汽车类限额以上单位商品零售也出现了 

-1.6%的增长，而汽车产业作为国民经济重要的支柱产业，产业

链长、关联度高、就业面广、消费拉动大，因此扩大汽车消费成

为当前扩大内需以稳定经济增长的必要。我们预计 2019 年稳定

汽车消费的措施主要包括，“汽车下乡”、“加快老旧汽车更新”

及增值税税率下调等政策，政策的实施效果需要结合后续补贴

的资金规模及具体措施，当然市场对相关政策的出台期望概率

较大，短期有利于刺激投资者风险偏好的提升，然而 2018 年车

市消费的低迷导致上市公司业绩并无明显改善，年报公布期或

有业绩不及预期导致投资者风险偏好回落的风险，因此后续可

能出现短期走高后回落的波折。但当前行业估值处于底部区域，

继续下行的空间并不太大，总体可长期关注汽车类优质个股。 

对于新能源汽车板块，近期市场对 2019年新能源汽车补贴退坡

超预期的担忧情绪加重，短期来看补贴大幅下降导致产业链价

格下调，但中长期随着新能源汽车销量的持续提升及龙头企业

的规模优势，消化补贴退坡造成的成本压力并不太大，因此可逢

低长期布局新能源产业链龙头企业。  

 行情回顾：上周中信汽车行业指数上涨了 2.84%，跑赢沪深 300

指数 0.90 个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块 1.72%、

商用车 3.92%、汽车零部件 3.35%、汽车销售及服务 1.62%、摩

托车及其他 3.06%。196只个股中，164个股上涨，32只个股下

跌。涨幅靠前的有云意电气 26.14%、中通客车 15.81%、万安科

技 13.38%、猛狮科技 13.09%和亚太股份 12.79%等，跌幅靠前的

有腾龙股份-6.51%、东方时尚-4.26%、光启技术-4.16%、漳州发

展-4.00%和亚夏汽车-3.37%等。 

 行业动态：发改委副主任宁吉喆表示发改委今年将出台新政鼓

励购车消费；康迪、森源、国新分别获新能源生产资质；2022年

北京自动驾驶公交有望试点运营；2018 年新能源乘用车累计销

售 100.8万台，同比增长 88.5%。 

 公司动态：西菱动力（300733）持股 5%以上股东披露减持股份

计划；众泰汽车（000980）在增持计划实施期限内控股股东增持

0.22%，增持均价为 6.917元/股；万丰奥威（002085）披露首次

回购公司股份报告书并已增持 0.1759%；新泉股份（603179）累

计回购公司股份比例 1.14%；岱美股份披露 2017 年限制性股票

激励计划修正案(草案)，股权激励授予价格为每股 20元。 

 风险提示：新能源补贴退坡超预期，稳定汽车消费的政策不及预

期，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2.84%，跑赢沪深300指数0.90个百分点。汽车行

业子板块中，乘用车板块1.72%、商用车3.92%、汽车零部件3.35%、汽车销售及服务

1.62%、摩托车及其他3.06%。 

 年初以来，中信汽车指数上涨了1.98%，跑输沪深300指数0.81个百分点，其中

乘用车-1.68%、商用车5.64%、汽车零部2.84%、汽车销售及服务5.17%、摩托车及其

他3.64%。 

 

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，主题热点全线上涨，特斯拉概念

指数4.15%、智能汽车概念指数6.03%、新能源汽车概念指数5.48%、汽车后市场概念

指数2.79%。 

 而年初以来WIND汽车概念指数表现较好，主题表现活跃，绝对收益均收正，其

中特斯拉概念指数4.42%、锂电池概念指数4.42%、新能源汽车概念指数6.84%、智能

汽车概念指数7.31%、汽车后市场概念指数5.68%。 

 

 

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196只个股中，164个股上涨，32只个股下跌。涨幅靠前的有云意电

气26.14%、中通客车15.81%、万安科技13.38%、猛狮科技13.09%和亚太股份12.79%等，

跌幅靠前的有腾龙股份-6.51%、东方时尚-4.26%、光启技术-4.16%、漳州发展-4.00%

和亚夏汽车-3.37%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

（%） 

300304.SZ 云意电气 26.14 603158.SH 腾龙股份 -6.51 

000957.SZ 中通客车 15.81 603377.SH 东方时尚 -4.26 

002590.SZ 万安科技 13.38 002625.SZ 光启技术 -4.16 

002684.SZ 猛狮科技 13.09 000753.SZ 漳州发展 -4.00 

002284.SZ 亚太股份 12.79 002607.SZ 亚夏汽车 -3.37 

600213.SH 亚星客车 11.83 603528.SH 多伦科技 -3.35 

000550.SZ 江铃汽车 11.73 002594.SZ 比亚迪 -3.22 

603680.SH 今创集团 11.58 002085.SZ 万丰奥威 -3.05 

600686.SH 金龙汽车 11.19 600579.SH 天华院 -2.91 

000625.SZ 长安汽车 10.89 002434.SZ 万里扬 -2.81 
 

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PE15.21，低于2010年以来的历史均

值PE19.61，子板块乘用车、商用车、零部件PE估值11.64、26.97和17.85也分别低

于其均值14.84、22.35和25.06。 
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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PB1.64低于2010年以来的均值2.51，子板块乘

用车、商用车、零部件PB估值1.39、1.36和1.97也分别低于历史均值2.15、2.42和

2.87。 

 

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 

发改委：今年或将出台新政鼓励购车消费 

 

 1月8日，国家发展改革委副主任宁吉喆表示，尽管2018年中国汽车市场整体规

模接近3000万辆，但市场潜力依旧存在，消费者仍有合理消费、绿色消费、升级消

费的需求。汽车产品已经从城市市场向农村市场下探，发改委正在考虑制定相关政

策鼓励这一层级消费者的购车等消费行为。 

（资料来源：汽车工业协会） 

 

康迪、森源、国新获新能源生产资质 

  

 1月8日，康迪电动汽车江苏有限公司收到了江苏省发改委关于康迪电动汽车江

苏有限公司年产5万辆纯电动乘用车项目核准的通知。康迪电动汽车集团有限公司由

吉利控股集团与康迪科技集团共同组建，双方各持50%股权，本次获准的项目位于江

苏省如皋市。同日，江苏国新新能源汽车有限公司的江苏国新新能源乘用车有限公

司年产7万辆碳纤维轻量化纯电动乘用车项目也得到江苏省发改委核准。而国新新能

源汽车有限公司正是华人运通的合作建立者之一。其项目地点位于江苏省盐城市亭

湖区，总建筑面积近17万平方米，总投资29.5亿元，固定资产投资21.6亿元。1月9

日，河南森源电动汽车有限公司收到河南省发改委关于河南森源电动汽车有限公司

年产5万辆纯电动乘用车建设项目核准的批复。森源年产5万辆纯电动乘用车建设项

目在许昌市城乡一体化示范区，据此前消息，许昌市相关单位已经规划了3000亩用

地，作为森源乘用车生产基地，项目投入资金超百亿元。 
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 （资料来源：网通社） 

 

2022年北京自动驾驶公交有望试点运营  

  

 1月9日，北京公交集团宣布引入Mobileye公司主动安全预警系统和自动驾驶方案。

主动安全预警系统可对公交驾驶员违规并线、超速等行为进行预警提醒。目前北京市

部分郊区线路已经配备了该系统，今后将继续扩大应用范围，并逐步向普通线路推广。

同时，预计最早在2022年，北京公交将率先在高新产业园区、旅游观光线上试点运营

自动驾驶车辆。 

（资料来源：中国汽车报） 

 

乘联会：2018年新能源乘用车累计销售100.8万台，同比增长88.5% 

 

 月9日，乘联会发布2018年12月份乘用车销量数据。2018年12月狭义乘用车零售

221.7万台，同比2017年12月下降19.2%，环比11月增长9.8%，走势相对保守。过去三

年15-17年的春节前消费高点都前移到12月，环比增长均在14%左右，18年12月零售回

升幅度相对明显偏慢。新能源乘用车方面，2018年12月新能源车批发销量达到16.0万

台，环比增长19.0%，同比增长79.1%，其中插混同比增116.0%，纯电动增长50.0%。

1-12月新能源乘用车批发100.8万台，同比增长88.5%，高于2017年增速。 

（资料来源：第一电动汽车网） 

 

 

3、公司动态 

西菱动力（300733）：持股5%以上股东减持股份预披露公告 

  

 2019年1月12日，持公司股份8,402,240股（占本公司总股本比例5.25%）的股东

万丰锦源控股集团有限公司计划减持本公司股份8,402,240股（占本公司总股本比例

5.25%）：通过集中竞价方式减持，将于本减持计划公告之日起15个交易日之后的6个

月内进行；通过大宗交易方式减持，将于本减持计划公告之日起3个交易日后进行。 

 

众泰汽车（000980）：关于控股股东增持计划期限届满及增持完成的公告 

  

 2019年1月11日，公司收到铁牛集团关于增持公司股份计划实施完成告知函。铁

牛集团在增持计划实施期限内，通过深圳证券交易所证券交易系统以集中竞价交易

方式累计增持公司股份4,523,800股，占公司总股本的0.22 %，累计增持金额为

3132.13万元，增持均价为6.917元/股。 

 

万丰奥威（002085）：关于首次回购公司股份的公告 

 

 2019年1月10日，公司披露了《关于回购公司股份的回购报告书》，公司决定以

自有资金或自筹资金通过集中竞价方式回购公司股份，回购股份资金总额不低于人

民币30,000万元且不超过人民币60,000万元，回购价格不超过人民币11元/股，回购

期限为自董事会审议通过本次回购方案之日起不超过12个月。并于当日，公司首次

通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式实施回购股份，回购股份数量3,847,200
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股，占公司总股本的0.1759%，最高成交价7.85元/股，最低成交价为7.70元/股，成

交总金额29,985,328.72元。 

 

新泉股份（603179）：关于回购公司股份比例达到1%暨回购进展公告 

 

 截至2019年1月9日，公司通过集中竞价交易方式累计已回购股份数量为

2,606,920股，占公司目前总股本的1.14%。成交的最低价格为15.89元/股，成交的最

高价格为17.70元/股，支付的总金额为44,994,758.71元。 

 

岱美股份（603730）：2017年限制性股票激励计划修正案(草案) 

 

 公司激励计划拟向激励对象授予权益总计131万份，涉及的标的股票种类为人民

币A股普通股，约占本激励计划签署时公司股本总额40,800万股的0.32%。本次股权激

励计划限制性股票的授予价格为每股20元，本激励计划授予的激励对象总人数为62

人，包括公司公告本激励计划时在公司任职的公司（含子公司）中层管理人员、核心

业务人员、核心技术人员。本激励计划授予的限制性股票限售期为自授予日起12个月、

24个月、36个月并分别解除30%、30%和40%的限制。业绩考核目标为以2016年业绩为

基数，2017、2018和2019年净利润增长不低于20%、40%和50%。 

 

4、行业重点数据跟踪 

（一）、经销商库存 

 2018年12月汽车经销商库存预警指数为66.1%，环比下降9个百分点，同比上升

18.33个百分点，库存预警指数位于警戒线之上。由于年底习惯性购车消费使得12

月份客户成交意向变强，同时全国多地确定不会提前实施国六排放标准的消息缓解

消费者持币观望态度，拉动部分销量。但是，为了达成全年任务目标拿到年终返

利，经销商促销力度加大，新车价格不断下探，车商盈利能力下降。 

 

（二）周日均零售 

 由于历史高基数因素，12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，同比增长-28%。第三周日均零售5.6

万台/日，同比增长-36%，第四周日均零售10.2万台/日，同比增长13%。主要是年

末效应所致，年末买车不划算。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，

12月零售压力明显偏大，随着年初各种优惠的到来，相信至暗时刻已经逐步走出。  

 

图表8：经销商库存预警指数（%） 图表9：2018年12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 

 

 11月国内乘用车销量217.3万辆，同比增长-16.1%，环比增长6.2%，同比继续扩

大降幅，连续5个月负增长，环比提升6个百分点，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107.6万辆，同比增长-11.9%；SUV 

90.9万辆，同比增长-18.1%；MPV 15.0万辆，同比增长-30.8%。 

 

 11月客车销量4.8万辆，同比增长-12%，降幅较上月有所收窄，主要是去年高基

数影响，环比增长26.2%；货车销量32.6万辆，同比增长4.1%，环比增长10.5%，增

速较上月有所回升，其中重卡销量8.93万辆，同比增长5.0%，增速较上月明显回

升，环比提升12.0%。 

 

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 

 

 11月新能源汽车表现较好，总销量16.9万辆，环比增长22.8%，同比增长

37.8%，表明四季度抢装动力仍在，其中新能源乘用车销量14.0万辆，环比增长

16.2%，同比增长61.3%，是新能源汽车销量增量的主力，新能源商用车销量3.0万

辆，环比增长68.2%，环比增长明显，同比-18.6%，主要是去年高基数影响。1-11

月新能源汽车销量103.0万辆，同比增长68.0%，预计今年大概率破120万辆，超出

年初预期。 

 

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 
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图表22：原油价格（美元/桶） 图表23：国内钢材价格（元/吨） 

  

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2.84%，周涨跌幅位列中信29个板块中第12位。发改委副主

任宁吉喆8日接受媒体采访表示国家发改委将制定稳住汽车、家电等热点产品消费的

措施。当前，国内汽车消费低迷，2018年1-11月国内汽车销量2,541.97万辆，同比下

降1.65%，同期汽车类限额以上单位商品零售也出现了-1.6%的增长，而汽车产业作为

国民经济重要的支柱产业，产业链长、关联度高、就业面广、消费拉动大，因此扩大

汽车消费成为当前扩大内需以稳定经济增长的必要。我们预计2019年稳定汽车消费

的措施主要包括，“汽车下乡”、“加快老旧汽车更新”及增值税税率下调等政策，政

策的实施效果需要结合后续补贴的资金规模及具体措施，当然市场对相关政策的出

台期望概率较大，短期有利于刺激投资者风险偏好的提升，然而2018年车市消费的低

迷导致上市公司业绩并无明显改善，年报公布期或有业绩不及预期导致投资者风险
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偏好回落的风险，因此后续可能出现短期走高后回落的波折。但当前行业估值处于底

部区域，继续下行的空间并不太大，总体可长期关注汽车类优质个股。 

新能源汽车：近期市场对2019年新能源汽车补贴退坡超预期的担忧情绪加重，短期来

看补贴大幅下降导致产业链价格下调，但中长期随着新能源汽车销量的持续提升及

龙头企业的规模优势，消化补贴退坡造成的成本压力并不太大，因此可逢低长期布局

新能源产业链龙头企业。 

 

6、风险提示 

新能源补贴退坡超预期，稳定汽车消费的政策不及预期，汽车产销不及预期，中美

贸易摩擦加剧。 

 

 

 

 



  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 13 页 共 13 页 

 

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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