
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

 

 
 

汽车行业周报（2.25 ~3.3）      2019 年 3 月 5 日 

   

中性（维持） 

 

 特斯拉推出 3.5 万美元 Model 3 标准版，同时全车系降价 

3 月 1 日特斯拉发布了最便宜的特斯拉，model 3 的标准版，售价 3.5

万美元（合人民币 23.4 万元），将于 6-8 个月内交付亚欧市场。同时，

特斯拉所有车型全面售价，如果线上预订，可再降价 6%。中国是特斯

拉的重要市场，销量占比高达 30%，为了避免高额的关税，特斯拉已在

国内开工建厂。特斯拉量产时点与国内补贴完全退出时间节点接近，国

内车企部分车型补贴前售价与特斯拉接近，或将面临较大竞争压力。 

 上周，汽车行业原材料价格多数上涨，国际原油价格下跌 

上周，汽车行业原材料价格多数上涨，橡胶和铅价格涨幅较大；国际原

油价格下跌，布伦特原油和 NYMEX 轻质原油分别下跌 3.1%和 2.3%。

电池原材料价格多数保持不变，钴价格跌幅较大。 

 上周，汽车板块跑输大盘 2.02 个百分点 

上周，汽车板块跑输大盘 2.02 个百分点。期间，汽车板块上涨了 4.5%，

沪深 300 上涨了 6.52%。细分板块中，卡车板块涨幅最大，全周上涨

11.47%。汽车相关概念板块中，所有概念板块均上涨，汽车后市场指

数涨幅最高，全周上涨 9.33%。 

上周，乘用车板块中，海马汽车（11.4%）涨幅较大；商用车板块中，

华菱星马（+25.1%）涨幅较大；零部件板块中，拓普集团（+21.9%）

涨幅较大；汽车销售及服务板块中，庞大集团（+37.0%）涨幅较大；

摩托车及其他板块中，林海股份（+6.1%）涨幅较大。 

 投资策略 

经历多年高速增长后，中国汽车市场增速中枢下移，进入中低速增长期。

2019 年税惠政策透支影响减弱、新消费刺激政策或出台，车市有望进入

上行周期迎来复苏，预计全年销量增速 0~5%。 

传统汽车领域依靠销量高增长驱动的投资时代已经过去，更多的是结构

性和周期性投资机会。我们看好资源集中、强者愈强的优势整车企业，

和具备量价空间的优质零部件个股。新能源汽车持续高增长，2019 年政

策环境与 2018 年相似，细分板块指数或继续承压，建议优选具备技术

优势，市场占有率提升的优质个股。 

 风险提示 

1、汽车行业整体景气度不及预期；2、新能源汽车推广不及预期。  
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一、汽车行业相关新闻与数据 

1、汽车行业相关新闻要览 

特斯拉推出 3.5 万美元 Model 3 标准版，同时全车系降价。3 月 1 日特斯

拉发布了最便宜的特斯拉，model 3 的标准版，售价 3.5 万美元（合人民币 23.4

万元）。标准版将在 6 个月内交付欧洲市场，6-8 个月内交付亚洲市场，之后会

在上海工厂投产。与此同时，特斯拉所有车型均降低了售价。Model 3 降价区

间为 2.6 万元至 4.4 万元、Model S 降价区间为 1.13 万元至 27.75 万元、Model 

X 降价区间为 17.45 万元至 34.11 万元，降价区间 1.5%-28.7%。其中，降价

幅度达到 34.11 万元的是 Model X P100D。如果线上预订，再降价 6%。特斯

拉降价一方面是为了美国减税补贴从 7500 美元下降一半的期间的平缓过度，

另一方面随着特斯拉产线逐步达产，特斯拉借助成本下降，抢占新能源汽车市

场。中国是特斯拉的重要市场，销量占比高达 30%，为了避免高额的关税在国

内建厂，量产后，特斯拉销量有望进一步提升。特斯拉量产时点与国内补贴完

全退出时间节点接近，国内车企部分车型补贴前售价与特斯拉接近，或将面临

较大竞争压力。 

两会多家自主车企老大建议大力发展氢燃料电池汽车。长城汽车总裁王凤

英建议加强氢能源基础设施建设，促进氢燃料电池汽车全面均衡发展。奇瑞董

事长尹同跃提出美、日已将氢能规划上升到国家能源战略高度，但我国在氢能

生产、储存、运输方面目前还缺少统一规划与布局，相关配套检测与检验机构

尚不完善。奇瑞汽车董事长尹同跃围绕发展氢燃料产业、自动驾驶、品牌打造、

企业创新主体建设等议题共提出了七项议案建议，他建议由国家层面统筹规

划，将氢能从国家发展重点方向升级为国家发展战略的层面。中国东方电气集

团党组书记、董事长邹磊提议将氢能纳入国家能源体系，制定国家氢能及燃料

电池产业发展战略及实施路线图。东风汽车集团有限公司副总工程师、技术中

心主任谈民强建议围绕燃料电池汽车技术和产业发展展开，包括燃料电池汽车

技术和产业发展的“路线图”与实施模式、氢能源发展的安全与解决方案。 

2、汽车行业相关数据 

（1）汽车产销量相关数据 

据中汽协统计，2019 年 1 月，汽车产销分别完成 236.5 万辆和 236.7 万

辆，产销量环比分别下降 4.7%和 11.1%，同比分别下降 12.1%和 15.8%。乘

用车产销分别完成 199.5 万辆和 202.1 万辆，环比分别下降 2.9%和 9.5%，同
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比分别下降 14.4%和 17.7%，增速低于汽车总体 2.3 和 2 个百分点。商用车产

销分别完成 37 万辆和 34.6 万辆，环比分别下降 13.4%和 19.2%，同比分别增

长 3.2%和下降 2.2%。 

乘用车分车型看，四类车型销售降幅均超 10%。轿车产销同比分别下降

14.2%和 14.9%；SUV 产销同比分别下降 15.1%和 18.9%；MPV 产销同比分

别下降 17%和 27.4%；交叉型乘用车产量同比增长 15.8%，销量同比下降 26%。

商用车分车型看，客车产销均完成 3.3 万辆，同比分别下降 9.8%和 6.7%，货

车产销分别完成 33.7 万辆和 31.3 万辆，产量同比增长 4.7%，销量同比下降

1.7%。 

新能源汽车方面，2019 年 1 月，新能源汽车产销分别完成 9.1 万辆和 9.6

万辆，同比分别增长 113%和 138%。 

2019 年 2 月，汽车经销商预警指数为 63.6%，仍高于警戒线，较 1 月有

所上升，但较 2018 年底已大幅下降。1 月合资、进口、自主乘用车库存系数

均有所下降。 

图表 1：近几年汽车销量情况（按月） 
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数据来源：中国汽车工业协会，华融证券整理 
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图表 2：汽车经销商库存预警指数（%） 
 

图表 3：乘用车库存系数（期末库存/当期销售） 
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数据来源：Wind，华融证券整理  数据来源：Wind，华融证券整理 

（2）汽车原材料、原油、动力电池原材料价格 

上周，汽车行业原材料价格多数上涨，橡胶和铅价格涨幅较大。总体来看，

近期汽车主要原材料价格有所反弹，原材料成本小幅上升。此外，上周国际原

油价格下跌，布伦特原油和 NYMEX 轻质原油分别下跌 3.1%和 2.3%。 

上周，电池原材料价格多数保持不变，钴价格跌幅较大。总体来看，新能

源汽车持续高增长，电池原材料产能也持续快速扩张，供需失衡导致多数原材

料如钴、锂、正极材料、电解液、隔膜均处于价格下降通道。 

 

图表 4：钢铁板材价格（元/吨） 
 

图表 5：国内有色金属期货价格（元/吨） 
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数据来源：Wind，华融证券整理  数据来源：Wind，华融证券整理 
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图表 6：国内天然橡胶期货价格（元/吨） 
 

图表 7：玻璃期货价格（元/吨） 
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数据来源：Wind，华融证券整理  数据来源：Wind，华融证券整理 

图表 8：国际原油期货价格（美元/桶） 
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数据来源：WIND，华融证券整理 

图表 9：钴价格（元/吨） 
 

图表 10：锂价格（元/吨） 
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图表 11：正极材料价格（万元/吨） 
 

图表 12：负极材料价格（万元/吨） 
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图表 13：电解液价格（万元/吨） 
 

图表 14：隔膜价格（元/平方米） 
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3、汽车板块上周（2.25 – 3.3）市场表现及估值 

上周，汽车板块跑输大盘 2.02 个百分点。期间，汽车板块上涨了 4.5%，

沪深 300 上涨了 6.52%。细分板块中，卡车板块涨幅最大，全周上涨 11.47%。

汽车相关概念板块中，所有概念板块均上涨，汽车后市场指数涨幅最高，全周

上涨 9.33%。 
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图表 15：汽车板块涨跌幅排行 22 位 
 

图表 16：汽车及其子板块上周市场表现 
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数据来源：Wind，华融证券整理  数据来源：Wind，华融证券整理 

图表 17：汽车相关概念板块上周市场表现 
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数据来源：Wind，华融证券整理   

二、公司动态与市场表现 

1、重要公司公告 

宁德时代（300750）：公司发布 2018 年年度业绩快报，2018 年公司实现

营业收入 296.1亿元，同比增长 48.1%；实现归属于上市公司股东的净利润 35.8

亿元，同比减少 7.71%。 

比亚迪（002594）：公司发布 2018 年年度业绩快报，2018 年公司实现营

业收入 1300.6 亿元，同比增长 22.79%；实现归属于上市公司股东的净利润

27.9 亿元，同比减少 31.37%。 
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德赛西威（002920）：公司发布 2018 年年度业绩快报，2018 年公司实现

营业收入 54.1亿元，同比减少 10.05%；实现归属于上市公司股东的净利润 4.15

亿元，同比减少 32.66%。 

2、子板块个股上周（2.25 - 3.3）市场表现 

上周，乘用车板块中，海马汽车（11.4%）涨幅较大；商用车板块中，华

菱星马（+25.1%）、亚星客车（+21.6%）涨幅较大；零部件板块中，拓普集团

（+21.9%）涨幅较大；汽车销售及服务板块中，庞大集团（+37.0%）涨幅较

大；摩托车及其他板块中，林海股份（+6.1%）涨幅较大。 

图表 18：乘用车板块个股表现（前后各 5） 
 

图表 19：商用车板块个股表现（前后各 5） 
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图表 20：零部件板块个股表现（前后各 5） 
 

图表 21：汽车销售及服务板块个股表现 
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图表 22：摩托车及其他板块个股表现 
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三、投资建议 

经历多年高速增长后，中国汽车市场增速中枢下移，进入中低速增长期。

2019 年税惠政策透支影响减弱、新消费刺激政策或出台，车市有望进入上行周

期迎来复苏，预计全年销量增速 0~5%。 

传统整车领域，汽车行业开放加速，产能建设向优势企业优势省份倾斜，

销量增速边际下滑，品牌销量和产能利用率分化明显，部分品牌产能过剩严重

或将加速淘汰。我们看好资源集中、强者愈强的优势整车企业。 

零部件领域，汽车库存和销售折扣均创新高，行业竞争加剧，整车企业的

成本压力将向上游零部件企业传导。零部件产业链毛利率将承压，我们推荐优

选具备量价空间的优质个股。 

新能源汽车领域，新能源汽车是战略发展方向，国家补贴和双积分政策并

行，保障行业高速发展，未来 10-15 年 CAGR 超过 20%。2019 年补贴大概率继

续大幅退坡，政策环境与 2018 年相似，细分板块指数或继续承压；补贴退坡

和材料扩产降价导致产业链毛利率下滑；中下游外资渗透将成竞争格局新变

量。下游看点：优选乘用车企，2019 年新能源车型将继续丰富，自主车型系列

逐步完善，合资车型推出开启，有望出现新爆款车型；关注优势车企和新能源

车相关零部件车企；中游看点：CATL 龙头国内地位确定，关注其配套产业链，

海外巨头入场加剧二线电池企业变局；上游看点：能量密度提升方向不变，关

注电池三元化、高镍化带来的结构性投资机会。 

四、风险提示 
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1、汽车行业整体景气度不及预期；2、新能源汽车推广不及预期。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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