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汽车行业周报（3.4 ~3.10）      2019 年 3 月 12 日 

   

中性（维持） 

 

 2019 年国务院政府工作报告：稳定汽车消费 

3 月 5 日，第十三届全国人民代表大会第二次会议在北京人民大会堂开

幕。国务院总理李克强向大会作了《2019 年国务院政府工作报告》。在

这份报告中，汽车产业也多次被提及，包括：实施更大规模减税、深化

收费公路制度改革、促进新兴产业加快发展、稳定汽车消费、继续执行

新能源汽车购置优惠政策、持续推进污染防治等。。 

 上周，汽车行业原材料价格涨跌互现，国际原油价格小幅上涨 

上周，汽车行业原材料价格涨跌互现，橡胶价格跌幅较大；国际原油价

格小幅上涨，布伦特原油和 NYMEX 轻质原油分别上涨 1%和 0.5%；电

池原材料价格多数保持不变，钴、锂和湿法隔膜价格下跌。 

 上周，汽车板块跑赢大盘 2.7 个百分点 

上周，汽车板块跑赢大盘 2.7 个百分点。期间，汽车板块上涨了 0.26%，

沪深 300 下跌了 2.46%。细分板块中，乘用车板块涨幅最大，全周下跌

6.18%。汽车相关概念板块中，所有概念板块均上涨，智能汽车指数涨

幅最高，全周上涨 7.06%。 

上周，乘用车板块中，海马汽车（7.1%）涨幅较大；商用车板块中，华

菱星马（+57.7%）涨幅较大；零部件板块中，金固股份（+53.1%）涨

幅较大；汽车销售及服务板块中，广汇汽车（-0.2%）跌幅较小；摩托

车及其他板块中，新日股份（+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，

和具备量价成长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、国际市场竞争力，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 

《2019 年国务院政府工作报告》指出：稳定汽车消费，继续执行新能源

汽车购置优惠政策。3 月 5 日，第十三届全国人民代表大会第二次会议在北京

人民大会堂开幕。国务院总理李克强向大会作了《2019 年国务院政府工作报

告》。在这份报告中，汽车产业也多次被提及，包括：实施更大规模减税、深

化收费公路制度改革、促进新兴产业加快发展、稳定汽车消费、继续执行新能

源汽车购置优惠政策、持续推进污染防治等。（资料来源：盖世汽车） 

蔚来 2018 财报：营收 49.5 亿/净亏损 96 亿，取消嘉定建厂。3 月 6 日，

蔚来汽车发布了 2018 年第四季度及 2018 年度未经审计的财务报告。2018 年

第四季度蔚来汽车总收入为 34.356 亿元人民币，环比大增 133.8%，其中汽车

销售额为 33.812 亿元人民币，环比增长 137.0%。2018 年第四季度蔚来汽车

经营性亏损为 34.469 亿元人民币，环比上涨了 22.7%，同比增幅更是高达

106.4%。2018 全年，蔚来汽车总收入为 49.512 亿元人民币，其中汽车销售总

额为 48.525 亿元人民币，占比 98.0%。年度净亏损为 96.390 亿元人民币，同

比增长了 92.0%。财报显示 2018 年第四季度蔚来汽车总共生产了 8,069 辆

ES8，与第三季度的 4,206 辆相比，实现了 91.8%的增长；全年 ES8 总产量为

12,775 辆。交付方面，去年第四季度 ES8 交付数量为 7,980 辆，相比于第三

季度的 3,268 辆，大增 144.2%；全年 ES8 交付总量为 11,348 辆，超额完成

了 2018 年的生产和交付目标。另据财报透露，对蔚来汽车于 2017 年与上海市

嘉定区政府及相关单位签署的建立蔚来新能源电动车基地一事，近日该公司已

与有关主体达成一致，停止该生产基地的建设计划。（资料来源：盖世汽车） 

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 2 月，汽车产销分别完成 141 万辆和 148.2 万辆，

比上月分别下降 40.4%和 37.4%，比上年同期分别下降 17.4%和 13.8%。乘用

车产销分别完成 114 万辆和 121.9 万辆，比上月分别下降 42.9%和 39.7%，比

上年同期分别下降 20.8%和 17.4%，降幅大于汽车总体。商用车产销分别完成

27 万辆和 26.2 万辆，比上月分别下降 27.2%和 24.3%；比上年同期分别增长

1%和 8%。 
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乘用车分车型看，四类车型销售降幅均超 10%。轿车产销比上年同期分别

下降 15.1%和 14.7%；SUV 产销比上年同期分别下降 18.4%和 18.6%；MPV

产销比上年同期分别下降 21.6%和 27.4%；交叉型乘用车产量比上年同期增长

5.5%，销量比上年同期下降 22.1%。商用车分车型看，客车产销分别完成 4.9

万辆和 5.2 万辆，比上年同期分别下降 15.6%和 4.1%；货车产销分别完成 59.1

万辆和 55.6 万辆，比上年同期分别增长 4.1%和 2.6%。 

新能源汽车方面，2019 年 2 月，新能源汽车产销分别完成 5.9 万辆和 5.3

万辆，比上年同期分别增长 50.9%和 53.6%。 

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。受 2 月份销量较低影响，2 月合资、进

口、自主乘用车库存系数均有所上升，从绝对库存来看，2 月份库存仍自 2018

年 7 月以来持续下降。 

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 

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） 

63.6

30

40

50

60

70

80

2
0
1
6
-0

3
2
0
1
6
-0

4
2
0
1
6
-0

5
2
0
1
6
-0

6
2
0
1
6
-0

7
2
0
1
6
-0

8
2
0
1
6
-0

9
2
0
1
6
-1

0
2
0
1
6
-1

1
2
0
1
6
-1

2
2
0
1
7
-0

1
2
0
1
7
-0

2
2
0
1
7
-0

3
2
0
1
7
-0

4
2
0
1
7
-0

5
2
0
1
7
-0

6
2
0
1
7
-0

7
2
0
1
7
-0

8
2
0
1
7
-0

9
2
0
1
7
-1

0
2
0
1
7
-1

1
2
0
1
7
-1

2
2
0
1
8
-0

1
2
0
1
8
-0

2
2
0
1
8
-0

3
2
0
1
8
-0

4
2
0
1
8
-0

5
2
0
1
8
-0

6
2
0
1
8
-0

7
2
0
1
8
-0

8
2
0
1
8
-0

9
2
0
1
8
-1

0
2
0
1
8
-1

1
2
0
1
8
-1

2
2
0
1
9
-0

1
2
0
1
9
-0

2

警戒线

 

 

2.23

1.88

2.15

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

2
0
1
5
-0

2

2
0
1
5
-0

5

2
0
1
5
-0

8

2
0
1
5
-1

1

2
0
1
6
-0

2

2
0
1
6
-0

5

2
0
1
6
-0

8

2
0
1
6
-1

1

2
0
1
7
-0

2

2
0
1
7
-0

5

2
0
1
7
-0

8

2
0
1
7
-1

1

2
0
1
8
-0

2

2
0
1
8
-0

5

2
0
1
8
-0

8

2
0
1
8
-1

1

2
0
1
9
-0

2

合资 进口 自主

 
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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（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涨跌互现，橡胶价格跌幅较大。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

价格小幅上涨，布伦特原油和 NYMEX 轻质原油分别上涨 1%和 0.5%。 

上周，电池原材料价格多数保持不变，钴、锂和湿法隔膜价格下跌。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 

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 
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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） 

0

5

10

15

20

25

30

正极材料:三元523 正极材料:磷酸铁锂
 

 

0

10

负极材料:人造石墨:340-360mAh/g
负极材料:人造石墨:330-340mAh/g
负极材料:人造石墨:310-320mAh/g
负极材料:高端天然石墨
负极材料:中端天然石墨
负极材料:低端天然石墨  
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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（3.4 – 3.10）市场表现及估值 

上周，汽车板块跑赢大盘 2.7 个百分点。期间，汽车板块上涨了 0.26%，

沪深 300 下跌了 2.46%。细分板块中，乘用车板块涨幅最大，全周下跌 6.18%。

汽车相关概念板块中，所有概念板块均上涨，智能汽车指数涨幅最高，全周上

涨 7.06%。 

 

 

图表 15：汽车板块涨跌幅排行 16 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 
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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 

浙江仙通（603239）：公司发布 2018 年年度业绩快报，2018 年公司实现

营业总收入 7.06 亿元，同比下降 3.52%。归属于上市公司股东的净利润 1.22

亿元，同比下降 28.43%。主要系受销售下滑、原材料采购价格居高不下、产

品销售价格下降、资产减值损失增加影响所致。 

西泵股份（002536）：公司发布 2019 年第一季度业绩预告，公司预计 2019

年第一季度实现归属于上市公司股东的净利润 1,492.59 万元～3,731.47 万元，

同比下降 80%～50%。主要是汽车行业产销量延续下降趋势，公司销售收入同

比减少，固定资产、两化（自动化、智能化）融合投资增加，研发费用增加，

人力资源成本上升等原因导致。 

2、子板块个股上周（3.4 - 3.10）市场表现 

上周，乘用车板块中，海马汽车（7.1%）涨幅较大；商用车板块中，华菱

星马（+57.7%）涨幅较大；零部件板块中，金固股份（+53.1%）涨幅较大；

汽车销售及服务板块中，广汇汽车（-0.2%）跌幅较小；摩托车及其他板块中，

新日股份（+6.1%）涨幅较大。 
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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。科创板的推

出有助于提振智能汽车和新能源汽车相关零部件的景气度和估值，我们推荐优

选具备量价成长空间的优质个股。 

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；海外新能

源汽车产业启动，国内产业链优质公司充分受益。建议关注产业链中上游具备

国际竞争力的优质个股。 

四、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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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 
  

 

 

免责声明 

俞佳莹，在此声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接

或间接收到任何形式的补偿等。华融证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）已在知晓范围内按照相

关法律规定履行披露义务。华融证券股份有限公司（以下简称本公司）的资产管理和证券自营部门以及其他投资业务部门可能独立

做出与本报告中的意见和建议不一致的投资决策。本报告仅提供给本公司客户有偿使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为

客户。本公司会授权相关媒体刊登研究报告，但相关媒体客户并不视为本公司客户。本报告版权归本公司所有。未获得本公司书面

授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。本报告中的信息、

建议等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告并未考虑到客户的具体投资目的、财务状况以及特

定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目

的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题咨询本公司的投资顾问。本公司市场研究部及其分析师认为本报告所载资

料来源可靠，但本公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。本公

司及其关联方可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务，敬请投资

者注意可能存在的利益冲突及由此造成的对本报告客观性的影响。 

 

 

 

 

华融证券股份有限公司市场研究部  

地址：北京市朝阳区朝阳门北大街 18 号 15 层(100020） 

传真：010－85556173       网址：www.hrsec.com.cn 

 

 

 


