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1 月行业库存去化加速，静待行业拐点 

能技术及新能源汽车 汽车行业周报 19 年 08 期 

投资要点： 

➢ 板块一周行情回顾 

上周沪深股市全线上涨势头持续，汽车板块表现强势，其中申万汽车服

务大涨8.84%，申万整车大涨7.21%，国联新能源汽车上涨4.71%,申万汽

车零部件上涨4.70%，涨幅均强于沪深300。 

➢ 行业重要事件及本周观点 

【中汽协发布1月汽车产销数据】1月批发销量继续下行，但零售数据表现

强劲。厂家库存去化加速，19年汽车销量增速有望在2季度迎来销量增速

拐点。复盘12-13年汽车销量走势及板块股价表现，我们认为汽车行业在

汽车销量增速拐点出现之际有望迎来布局机遇期。商用车部分，1月重卡

销量尽管同比下降，但维持在历史同期销量的高水平，显示出在国三治理

继续强化以及基建稳增长政策陆续出台的背景下，19年重卡销量仍有支

撑。预计19年重卡销量将仍将维持95-105万辆的高水平。1月，新能源汽

车销量强劲增长。总体看，补贴退坡的最差预期已经逐步消化，并且1季

度在可能的过渡期政策下，产销量表现值得期待，因此新能源汽车板块一

二季度可能存在持续机会。 

【本周投资策略】短期建议静待行业库存去化结束，行业拐点出现时或将

是更确定的买点。标的方面，中期看好低估值，高弹性个股的长安汽车

（000625）和长城汽车（601633）。重卡板块继续推荐潍柴动力

（000338）。零部件标的建议关注万里扬（002434）、精锻科技

（300258）、银轮股份（002126）等标的。新能源汽车板块建议关注杉杉

股份（600884）、当升科技（300073）、格林美（002340），国轩高科

（002074）等。 

➢ 主要上市公司表现 

上周汽车板块统计样本（共 162 家）上涨 152 家，下跌 10 家。板块中恒立

实业光洋股份、永安行等个股涨幅居前。东方时尚、比亚迪、川环科技等

个股跌幅居前。 

➢ 本期股票组合推荐 

 

➢ 风险提示：政策风险；限行限购风险；新能源汽车产销低于预期。 
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本周观点：1 月行业库存去化加速，静待行业拐点 

上周沪深股市全线上涨势头持续，汽车板块表现强势，其中申万汽车服务大涨

8.84%，申万整车大涨 7.21%，国联新能源汽车上涨 4.71%,申万汽车零部件上涨 4.70%，

涨幅均强于沪深 300。年初以来，国联新能源汽车和申万汽车服务跑赢沪深 300。 

【中汽协发布 1 月汽车产销数据】中汽协发布 1月汽车产销数据，1月，汽车生

产 236.52万辆，同比下降 12.05%；销售 236.73万辆，同比下降 15.76%。 

乘用车部分销量 202.1万辆，同比下降 17.7%。本月乘用车批发销量继续下行，

但从乘联会零售数据了解到，1 月乘用车零售数据同比仅下跌 2%，终端销量好于预

期，中长期看，我国汽车销量仍有较大的成长空间。在厂家加速去库存的背景下，19

年汽车销量增速预计前低后高，有望在 2-3季度迎来销量增速拐点。复盘 12-13年汽

车销量走势及板块股价表现，我们认为汽车行业在汽车销量增速拐点出现之际有望迎

来布局机遇期。 

商用车部分，1 月，货车销量 31.3 万辆，同比下降 1.7%。其中：重卡销量 9.9

万辆，同比下降 9.9%。1 月重卡销量尽管同比下降，但维持在历史同期销量的高水

平，显示出在国三治理继续强化以及基建稳增长政策陆续出台的背景下，19 年重卡

销量仍有支撑。预计 19年重卡销量将仍将维持 95-105万辆的高水平。 

1月，新能源汽车销量 9.6万辆，同比增长 1.4倍。其中纯电动汽车销量 7.49万

辆，同比增长 1.8 倍；插电式混合动力汽车销量 2.08 万辆，同比增长 54.6%。总体

看，补贴退坡的最差预期已经逐步消化，并且 1季度在可能的过渡期政策下，产销量

表现值得期待，因此新能源汽车板块一二季度可能存在持续机会。 

【本周投资策略】1 月数据显示，行业库存去化加速，建议静待行业库存去化结

束时或将出现更确定性的买点。标的方面，我们仍然中期看好低估值，高弹性个股的

长安汽车（000625）和长城汽车（601633）。重卡板块防御属性较强继续推荐板块核

心零部件标的潍柴动力（000338）。零部件标的建议关注万里扬（002434）、精锻科

技（300258）、银轮股份（002126）等标的。新能源汽车板块一二季度可能存在持续

机会，高镍三元产业链仍是确定性最高的方向，建议关注杉杉股份（600884）、当升

科技（300073）、格林美（002340）。同时在补贴大幅退坡的背景下，磷酸铁锂电池

的性价比优势正在被重新认识，在纯电动专用车领域，市场份额有望迎来修复。建议

继续关注磷酸铁锂动力电池核心厂商国轩高科（002074）。 
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1 板块一周行情回顾 

上周沪深股市全线上涨势头持续，汽车板块表现强势，其中申万汽车服务大涨

8.84%，申万整车大涨 7.21%，国联新能源汽车上涨 4.71%,申万汽车零部件上涨 4.70%，

涨幅均强于沪深 300。年初以来，国联新能源汽车和申万汽车服务跑赢沪深 300。 

上周汽车板块上涨 6.29%，在 28 个一级行业中排名第 9，排名相对靠前。上涨

各板块全线上涨，其中非银金融、通信、农林牧渔涨幅居前；食品饮料、银行、采掘

涨幅居后。 

图表 3：上周申万一级行业涨幅排行 

 

来源：Wind、国联证券研究所 

图表 1：汽车行业各细分板块一周涨跌幅  图表 2：汽车行业各细分板块自年初行情回顾 

 

 

 

来源：Wind、国联证券研究所  来源：Wind、国联证券研究所 
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1.1 各子板块估值情况 

上周汽车板块继续大涨，汽车板块相对估值整体仍处于底部，预计 2 季度有望出

现销量增速拐点。板块个股经过 18 年股价大幅回调，长期价值显现，可以积极关注。

1 月新能源汽车销量强劲，2019 年新能源汽车补贴虽未确定，但最差预期已经被市场

消化，上半年在补贴过渡期的设置下，产销量有望大幅增长，预计上半年新能源汽车

板块表现较好，建议积极关注。 

2 汽车板块上市公司市场表现 

2.1  汽车及零部件板块表现点评 

上周汽车板块统计样本（共 162 家）上涨 158 家，停牌 1 家，下跌 3 家。板块中

恒立实业光洋股份、永安行等个股涨幅居前。东方时尚、中国汽研、东风科技等个股

跌幅居前。 

2.2  新能源汽车板块表现点评 

上周国联新能源汽车板块统计样本（共 58 家）上涨 52 家，停牌 1 家，下跌 5

家。长园集团、大洋电机、金冠电气等个股涨幅居前；赢合科技、当升科技、先导智

图表 4：申万汽车一级板块对沪深 300PE 估值溢价  图表 5：国联新能源汽车相对沪深 300PE 估值溢价 

 

 

 

来源：Wind、国联证券研究所  来源：Wind、国联证券研究所 

图表 6：汽车行业一周涨幅前 10 排行  图表 7：汽车行业一周跌幅前 10 排行 

 

 

 

来源：Wind、国联证券研究所  来源：Wind、国联证券研究所 

证券代码 证券简称
当前

股价
1周% 2周% 1月%

000622.SZ 恒立实业 7.41 27.8 46.7 18.6

002708.SZ 光洋股份 9.09 25.2 41.6 29.1

603776.SH 永安行 26.14 22.6 30.5 15.2

601633.SH 长城汽车 8.21 15.6 19.2 24.0

002725.SZ 跃岭股份 10.42 14.9 14.3 22.4

603006.SH 联明股份 12.22 14.8 22.3 23.4

002590.SZ 万安科技 7.51 14.1 21.9 8.8

002355.SZ 兴民智通 8.12 13.7 20.3 7.5

000957.SZ 中通客车 6.94 13.2 34.0 15.7

000030.SZ 富奥股份 4.59 13.1 16.2 15.0
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能等个股跌幅居前。 

2.3 重点覆盖个股行情 

上周我们重点覆盖的个股中，富奥股份、长城汽车、长安汽车等个股涨幅居前，

市场的风险偏好有所降低，个股全面开花。19 年 Q1 汽车销量跌幅将进一步收窄，行

业弱复苏拐点已现，2019 年增速逐步好转。板块细分龙头个股渐至长期底部，建议积

极关注。新能源汽车板块，2019 年补贴政策仍未出台，但市场对大幅下调已经有足够

预期，上半年在过渡期的设置下，产销量将大幅增长，建议积极关注。 

图表 10：重点覆盖股票池涨跌幅 

公司名称 
收盘价 EPS 上周 

涨跌幅 

本年累计 

涨跌幅 
评级 

2019/2/23 2017 2018E 2019E 2020E 

新宙邦 25.48 0.74 0.76 0.86 1.00 -0.8% 5.9% 推荐 

亿纬锂能 18.85 0.47 0.56 0.70 0.85 2.0% 19.9% 推荐 

江淮汽车 5.01 0.23 0.24 0.31 0.44 4.2% 4.2% 推荐 

拓普集团 15.32 1.01 1.18 1.33 1.60 1.5% 3.7% 推荐 

国轩高科 16.34 0.74 0.77 0.83 0.94 6.8% 41.3% 推荐 

中鼎股份 11.23 0.92 1.04 1.21 1.40 4.4% 11.0% 推荐 

精锻科技 12.97 0.62 0.74 0.87 1.04 3.3% 6.1% 推荐 

渤海汽车 3.84 0.25 0.10 0.12 0.20 4.9% 9.1% 推荐 

宁波高发 15.32 1.42 1.23 1.48 1.84 3.3% 6.0% 推荐 

富奥股份 4.59 0.46 0.51 0.53 0.88 13.1% 23.7% 推荐 

银轮股份 8.46 0.39 0.51 0.65 0.81 5.5% 13.7% 推荐 

双环传动 6.77 0.35 0.35 0.40 0.56 4.6% 18.6% 推荐 

长安汽车 8.67 1.49 0.20 0.64 0.78 7.6% 31.6% 推荐 

潍柴动力 9.50 0.85 0.99 1.08 1.20 6.1% 23.4% 推荐 

万里扬 6.27 0.38 0.35 0.41 0.57 3.0% -4.9% 推荐 

长城汽车 8.21 0.55 0.65 0.74 0.83 15.6% 46.6% 推荐 

股票池整体表现（算术平均法） 5.0% 14.8%   
 

来源：Wind、国联证券研究所 

2.4 股票组合推荐 

图表 8：新能源汽车行业一周跌涨幅前 10 排行  图表 9：新能源汽车行业一周跌幅前 10 排行 

 

 

 

来源：Wind、国联证券研究所  来源：Wind、国联证券研究所 

证券代码 证券简称
当前

股价
1周% 2周% 1月%

600525.SH 长园集团 6.08 20.4 39.8 36.6

002249.SZ 大洋电机 4.38 15.9 28.1 2.3

300510.SZ 金冠电气 10.90 15.8 21.9 13.1

002192.SZ 融捷股份 24.77 15.8 18.8 10.2

002089.SZ 新海宜 5.39 15.4 26.8 20.9

300116.SZ 坚瑞沃能 1.71 14.8 23.9 8.9

300484.SZ 蓝海华腾 12.30 13.4 20.2 12.9

300001.SZ 特锐德 20.98 12.3 18.1 26.0

002497.SZ 雅化集团 7.71 12.1 21.4 10.9

002733.SZ 雄韬股份 21.34 12.0 23.6 0.5

http://www.hibor.com.cn/
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本周组合维持不变。出于对可能出台的汽车行业刺激政策的考虑，长安、长城、

吉利等自主品牌最为受益，弹性上看长安弹性最大，长城汽车次之。长城汽车股价在

大幅下跌后，已经充分反应了悲观的预期，当前股价低估明显，19 年 F 系列新车表

现仍值得期待，建议重点关注。对于重卡板块，我们认为 19 年重卡销量稳定性或仍

将好于市场预期，板块估值处于低位，安全边际较高，我们继续推荐潍柴动力作为防

御品种。在传统乘用车领域，由于自动变速箱渗透率正快速提升，自主自动变速箱渗

透率远低于合资车，成为行业主要增量，因此自动变速箱产业链是未来两年相对较为

确定的投资机会。组合中，万里扬的新款 CVT25 变速箱有望在吉利、奇瑞等新车型

上批量应用，19 年四季度开始业绩有望高速增长。新能源汽车销量仍处于快速增长

过程中，我们中长期看好板块的持续成长，当前推荐国轩高科，主要逻辑是三元发展

稳步推进改善市场预期，乘用车客户有望逐步突破，业绩边际改善。 

图表 11：本周股票组合 

公司名称 
收盘价 

推荐逻辑 
2019/2/23 

潍柴动力 9.50 重卡产销量好于预期，全年业绩稳定增长，估值优势明显 

万里扬 6.27 稀缺自主自动变标的，新款产品有望批量用于吉利、奇瑞新车型 

长城汽车 8.21 受益政策推动弹性较大，F系列车型 19年放量 

国轩高科 16.34 
悲观预期已经充分反应，2019年三元电池放量，客户开拓或有突破，股权激励显

示信心。 
 

来源：Wind、国联证券研究所 

3 公司重要公告及行业新闻 

3.1 重要公司公告 

图表：2018 年业绩快报 

证券代码 证券简称 报告类型 
营业收入

（亿元） 

同比增速

（%） 

归属净利润

（亿元） 

同比增速

（%） 

每股收益

EPS  

002865.SZ 钧达股份 2018 年业绩快报 9.05 -21.52 0.42 -38.36 0.34 

300611.SZ 美力科技 2018 年业绩快报 5.45 35.76 0.21 -56.22 0.12 

300707.SZ 威唐工业 2018 年业绩快报 5.09 16.48 0.83 -1.76 0.53 

002553.SZ 南方轴承 2018 年业绩快报 3.93 0.95 0.88 11.94 0.25 

002906.SZ 华阳集团 2018 年业绩快报 34.69 -16.73 0.20 -93.03 0.04 

002592.SZ 八菱科技 2018 年业绩快报 7.10 -8.33 0.18 -86.79 0.06 

002593.SZ 日上集团 2018 年业绩快报 29.10 46.14 0.84 23.25 0.12 

002765.SZ 蓝黛传动 2018 年业绩快报 8.69 -28.45 0.03 -97.86 0.01 

300048.SZ 合康新能 2018 年业绩快报 12.59 -6.84 -2.39 -453.98 -0.21 

300457.SZ 赢合科技 2018 年业绩快报 20.89 31.66 3.31 49.63 0.94 

002196.SZ 方正电机 2018 年业绩快报 13.71 4.03 -4.08 -408.40 -0.92 

002340.SZ 格林美 2018 年业绩快报 138.77 29.06 7.06 15.66 0.18 

002418.SZ 康盛股份 2018 年业绩快报 30.51 -38.31 -10.95 -522.43 -0.96 

002249.SZ 大洋电机 2018 年业绩快报 92.03 6.95 -22.98 -650.09 -1.02 

http://www.hibor.com.cn/
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300035.SZ 中科电气 2018 年业绩快报 6.12 45.50 1.32 178.41 0.26 

002812.SZ 恩捷股份 2018 年业绩快报 24.00 96.70 5.36 243.65 1.13 
 

来源：Wind、国联证券研究所 

 

富奥股份（000030）2019 年 2 月 18 日关于控股股东提议公司回购部分社会公众股份的公

告：公司董事会于 2019 年 1 月 29 日收到由控股股东吉林省国有资本运营有限责任公司

提交的《关于提议回购公司部分社会公众股份的函》。回购股份的价格区间为不超过人民

币 5.20 元/股（含 5.20 元/股），本次回购总额为不低于人民币 2.60 亿元（含 2.60 亿元），

不超过人民币 5.20 亿元（含 5.20 亿元）。 

 

常熟汽饰（603035）2019 年 2 月 19 日关于全资子公司长春市常春汽车内饰件有限公司 

通过高新技术企业认定的公告：公司全资子公司长春常春被列入吉林省 2018 年第二批高

新技术企业名单，高新技术企业证书编号为 GR201822000465。 

 

新坐标（603040）2019 年 2 月 19 日董监高减持股份进展公告：截至本公告日，本次减持

计划实施时间已过半，任海军先生、郑晓玲女士均未减持其持有的本公司股份。 

 

银轮股份（002126）2019 年 2 月 20 日关于获得曼胡默尔供应商定点的公告：公司近期与

曼胡默尔公司签订水空中冷器项目采购合同，公司取得曼胡默尔公司乘用车水空中冷器

项目的授权，该项目产品预计将于 2022 年 1 月开始批量供货。根据客户预测，生命周期

为 5 年，目前授权的销售额预计约 2.25 亿元人民币。 

 

福田汽车（600166）2019 年 2 月 21 日关于收到国家新能源汽车推广补贴的公告：公司于

2019 年 2 月 19 日接到银行通知收到北京市财政局转支付的 2016 年度、2017 年度国家新

能源汽车推广补贴清算资金合计 31,664 万元。 

 

万安科技（002590）2019 年 2 月 23 日关于计提资产减值准备的公告：公司本次计提资产

减值准备的资产项目为 2018 年末应收账款、其他应收款、存货、长期股权投资等资产，

2018 年度预计计提资产减值准备 13,947.73 万元，占 2017 年度经审计归属于母公司所有

者的净利润的比例 111.00%。 

3.2 行业重要新闻 

 

工信部第 317 批新车公示：欧拉/比亚迪/北汽等 101 款新能源车进入 

2 月 19 日，工业和信息化部在官方网站公示了申报第 317 批《道路机动车辆生产企业及

产品公告》（以下简称《公告》）新产品。申报新能源汽车产品的共有 37 户企业的 101

个型号，其中纯电动产品共 36 户企业 100 个型号、插电式混合动力产品共 1 户企业 1 个

型号。 

http://www.sohu.com/a/295854530_118021 

http://www.sohu.com/a/295854530_118021
http://www.hibor.com.cn/
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工信部第 317 批新车公示：欧拉/比亚迪/北汽等 101 款新能源车进入 

2 月 19 日，工业和信息化部在官方网站公示了申报第 317 批《道路机动车辆生产企业及

产品公告》（以下简称《公告》）新产品。申报新能源汽车产品的共有 37 户企业的 101

个型号，其中纯电动产品共 36 户企业 100 个型号、插电式混合动力产品共 1 户企业 1 个

型号。 

https://www.d1ev.com/news/shuju/86943 

 

中汽协发布 1 月汽车产销数据，1 月，汽车生产 236.52 万辆，同比下降 12.05%；销售

236.73 万辆，同比下降 15.76%。 

乘用车部分，产量 199.5 万辆，同比下降 14.4%；销量 202.1 万辆，同比下降 17.7%。分

品类看，轿车销量 98.6 万辆，同比下降 14.9%；SUV 销量 87.9 万辆，同比下降 18.9%；

MPV 销量 13.0 万辆，同比下降 27.4%；交叉型乘用车销量 2.6 万辆，同比下降 26.0%。 

商用车部分，1 月，货车销量 31.3 万辆，同比下降 1.7%。其中：重卡销量 9.9 万辆，同

比下降 9.9%；中卡销量 1.1 万辆，同比下降 27.79%；轻卡销量 15.2 万辆，同比增长 3.1%；

客车销量 3.3 万辆，同比下降 6.7%。 

1 月，新能源汽车销量 9.6 万辆，同比增长 1.4 倍。其中纯电动汽车销量 7.49 万辆，同比

增长 1.8 倍；插电式混合动力汽车销量 2.08 万辆，同比增长 54.6%。 

http://auto.qq.com/a/20190219/001440.htm 

 

特斯拉计划提高新车交付量 2019 年达到 40 万辆 

日前，特斯拉第四季度的股东信中提到了关于 2019 年的交付计划。特斯拉预计在 2019 年

交付 36 万辆至 40 万辆新车，与 2018 年相比，交付量将增加 45%至 65%。此外，Model 

3 也成为了 2018 年全球销量最高的电动。据海外媒体预估，在 2019 年特斯拉有望交付价

格更为实惠的入门版 Model 3 

https://www.d1ev.com/news/qiye/87097 

 

爱驰将收购陆风汽车江铃控股面临“一分为二” 

日前我们从相关渠道获悉，新造车势力爱驰汽车将收购江铃控股的陆风汽车，成立新的合

资公司并实现控股。另有消息人士透露，随着陆风汽车被剥离出江铃控股，江铃控股的资

产也将进行重组，这将意味着现有的江铃控股面临“一分为二”。 

https://www.d1ev.com/news/qiye/87097 

 

 

  

https://www.d1ev.com/news/shuju/86943
http://auto.qq.com/a/20190219/001440.htm
https://www.d1ev.com/news/qiye/87097
https://www.d1ev.com/news/qiye/87097
http://www.hibor.com.cn/
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4 产业链数据跟踪 

4.1 锂电池及原材料 

   

4.2 新能源汽车销量统计 

图表 12：电池级碳酸锂价格走势（元/吨）  图表 13：工业级碳酸锂价格走势（元/吨） 

 

 

 

来源：百川资讯、国联证券研究所  来源：百川资讯、国联证券研究所 

图表 14：钴价走势（元/吨）  图表 15：氧化镨钕价格走势（元/吨） 

 

 

 
来源：Wind、国联证券研究所  来源：Wind、国联证券研究所 

图表 16：国内新能源汽车产量数据  图表 17：国内新能源汽车产量按技术路线分布 

 

 

 

来源：Wind、国联证券研究所  来源：Wind、国联证券研究所 
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图表 20：美国 2019 年新能源汽车销量统计 

 

来源：InsideEVs、国联证券研究所 

 

  

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 合计

Tesla Model 3 6500

Honda Clarity PHEV 1192

Toyota Prius Prime 1123

Tesla Model X 950

Chevrolet Bolt EV 925

Tesla Model S 875

Nissan LEAF 717

Chevrolet Volt 675

Ford Fusion Energi 625

Chrysler Pacifuca Hybrid 436

BMW 530e 376

2019美国销量 16899

2018美国销量 12009

Worldwide

2019年情况统计

图表 18：国内新能源汽车月度销量跟踪  图表 19：国内新能源汽乘用车月度销量跟踪 

 

 

 

来源：中汽协、国联证券研究所  来源：乘联会、国联证券研究所 

图表 21：TESLA 电动汽车全球季度销量统计  图表 22：Model S 美国市场月度销量统计 

 

 

 

来源：特斯拉公告、国联证券研究所  来源：Hybrid Cars、国联证券研究所 
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4.3 汽车销量统计 

 

 

5 风险提示： 

政策风险；限行限购风险；新能源汽车产销低于预期。 

 

图表 23：乘用车月度销量跟踪  图表 24：商用车月度销量跟踪 

 

 

 

来源：中汽协、国联证券研究所  来源：中汽协、国联证券研究所 

图表 25：轿车月度销量跟踪  图表 26： SUV 月度销量跟踪 

 

 

 

来源：中汽协、国联证券研究所  来源：中汽协、国联证券研究所 

图表 27： MPV 月度销量跟踪  图表 28：重卡月度产量跟踪 

 

 

 

来源：中汽协、国联证券研究所  来源：中汽协、国联证券研究所 
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