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[Table_Summary] 投资要点 

⚫ 投资建议：上周五特斯拉 Model Y正式发布，特斯拉有望凭借

Model Y 及 Model 3 两款亲民车型抢占全球新能源汽车中高端市

场，另外，大众集团计划未来十年电动车产出目标由之前的 1,500

万辆提升至 2,200 万辆，车型计划由 50 种提升至 70 种，到 2030

年大众旗下电动车的覆盖比例将提高到至少 40%，可以看出大众新

能源计划明显提速。总体来看，未来十年，全球汽车电动化趋势有

望加速普及，在汽车电动化大趋势驱动下，轻量化、电气化、智能

化零部件企业有望享受“汽车电动化”的风口而高增长，因此建议

重点关注相关零部件公司，短期该类公司也会受特斯拉 Model Y及

大众 MEB平台提速的信息刺激而受资金关注。根据中汽协数据，2

月汽车总销量 148.2万辆，同比下降 13.8%，其中乘用车销量 121.9

万辆，同比下降 7.4%，乘用车销量依然维持负增长，然而乘用车

库存压力减轻，2月末乘用车库存 108.9万辆，同比下降 6.4%。商

用车销量 26.2万辆，同比增长 8.0%，其中客车销量 1.9万辆，同

比增长 0.1%，货车销量 24.3 万辆，同比增长 8.7%，尤其是重卡销

量 7.5万辆，略超市场预期。我们认为，在国三燃油车淘汰及基建

投资带动下，本轮重卡的持续性有望超出市场预期，重卡产业链依

然值得关注。 

⚫ 行情回顾：上周中信汽车行业指数上涨了 2.14%，跑输沪深 300

指数 0.25 个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块 1.06%、商

用车 0.25%、汽车零部件 2.90%、汽车销售及服务-0.62%、摩托车

及其他 9.10%。195只个股中，104只个股上涨，1只个股停牌，90

只个股下跌。涨幅靠前的有中路股份 56.55%、猛狮科技 24.89%、

旭升股份 19.25%、天华院 16.14%和八菱科技 15.35%等，跌幅靠前

的有华菱星马-19.92%、金固股份-12.18%、易见股份-6.96%、中国

中期-6.91%和西泵股份-6.82%等。 

⚫ 行业动态：统计局回应我国汽车产量连续下滑，结构在变，市

场预期在逐步好转；大众最新计划，十年内生产 2200万辆电动汽

车；特斯拉 Model Y正式发布，4个版本可供选择；恒大首款车型

6月投产最近将全球发售。  

⚫ 公司动态：福耀玻璃（600660）全资子公司收购江苏三锋汽车

饰件有限公司 100%股权；继峰股份（603997）2018年年度报告实

现归母净利润同比 3.26%；云内动力（000903）2018年年度报告实

现归母净利润同比-12.30%；华懋科技（603306）控股股东减持股

份计划未来 3个月不超过 8.432%。 

⚫ 风险提示：新能源补贴退坡超预期，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2.14%，跑输沪深300指数0.25个百分点。汽车行

业子板块中，乘用车板块1.06%、商用车0.25%、汽车零部件2.90%、汽车销售及服务

-0.62%、摩托车及其他9.10%。 

 年初以来，中信汽车指数上涨了21.43%，跑输沪深300指数2.96个百分点，其中

乘用车7.04%、商用车31.07%、汽车零部件25.73%、汽车销售及服务32.01%、摩托车

及其他26.36%。 

 

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，主题热点表现较好，特斯拉概念指

数4.30%、锂电池概念指数4.43%，智能汽车概念指数-0.17%、新能源汽车概念指数

3.86%、汽车后市场概念指数1.26%。 

 而年初以来WIND汽车概念指数表现较好，其中特斯拉概念指数37.12%、锂电池概

念指数34.43%、新能源汽车概念指数29.50%、智能汽车概念指数30.83%、汽车后市场

概念指数35.37%。 

 

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195只个股中，104只个股上涨，1只个股停牌，90只个股下跌。涨

幅靠前的有中路股份56.55%、猛狮科技24.89%、旭升股份19.25%、天华院16.14%和八

菱科技15.35%等，跌幅靠前的有华菱星马-19.92%、金固股份-12.18%、易见股份-6.96%、

中国中期-6.91%和西泵股份-6.82%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

（%） 

600818.SH 中路股份 56.55 600375.SH 华菱星马 -19.92 

002684.SZ 猛狮科技 24.89 002488.SZ 金固股份 -12.18 

603305.SH 旭升股份 19.25 600093.SH 易见股份 -6.96 

600579.SH 天华院 16.14 000996.SZ 中国中期 -6.91 

002592.SZ 八菱科技 15.35 002536.SZ 西泵股份 -6.82 

603926.SH 铁流股份 15.00 002213.SZ 特尔佳 -6.24 

600679.SH 上海凤凰 14.76 603730.SH 岱美股份 -5.94 

000017.SZ 深中华 A 14.64 000622.SZ 恒立实业 -5.86 

000678.SZ 襄阳轴承 14.32 603239.SH 浙江仙通 -5.76 

601777.SH 力帆股份 13.42 002725.SZ 跃岭股份 -5.69 
 

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PE19.14，接近2010年以来的历史均

值PE19.56，子板块乘用车、零部件PE估值12.73、24.50也分别略低于其均值

14.79、24.97，商用车PE估值33.17%高于历史均值22.48。 
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 从PB估值情况来看，汽车行业估值凸显性价比，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PB估值1.91低于2010年以来的均值2.50，子板块

乘用车、商用车、零部件PB估值1.49、1.65和2.38也分别低于历史均值2.14、2.40

和2.86。 

 

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 

统计局回应我国汽车产量连续下滑：结构在变 

 

 国新办14日就2019年1-2月份国民经济运行情况举行发布会，对于汽车制造业连

续几个月下滑的原因，国家统计局国民经济综合统计司司长、新闻发言人毛盛勇指出，

尽管汽车生产往下走，但汽车增加值的增长速度并不是同幅度下降，这是因为结构在

变化。毛盛勇表示，这几年汽车的消费和生产在不断升级，结构变化了以后，汽车的

产量虽有一定程度下降，增加值也因此下降，但是下降幅度没有产量下降幅度那么大。

对于下一阶段制造业的发展，毛盛勇提到，现在的市场预期在逐步好转，支持实体经

济、支持微观主体发展的降税减费政策会逐步落地，制造业增长仍有政策支撑。 

（资料来源：乘联会） 

 

大众最新计划：十年内生产2200万辆电动汽车 

  

 大众集团在周二的年度媒体会议上宣布未来十年内将电动汽车的产出目标是

2200万辆，这个数据在原来1500万辆的基础上有所增加。车型也会从50种增加至70种。

在此之前，大众集团在研发电动汽车方面投入了巨大的精力和金钱。虽然大众现在在

美国只销售e-Golf一款电动车型，但大众计划在2023年之前在电动汽车领域投资超过

3亿欧元。到2030年，大众旗下车队中电动车的覆盖比例将提高到至少40%。旗下12个

品牌都计划在几年之内生产大量电动汽车投入市场。目前电动汽车的预定已经达到2

万辆。大众ID系列的电动车型量产以后会占据汽车行业的主流。目前第一批电动汽车

奥迪e-tron今年已经投产，保时捷Taycan会在9月份上市。其他品牌也会陆续推出第
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一批电动汽车：包括大众ID.CROZZ和ID.VIZZION、西亚特el-born、斯柯达Vision E

还有ID.BUZZ。可以说，在电动汽车领域大众集团野心勃勃。这些车型都是基于大众

的MEB平台开发设计的。日内瓦车展上大众集团展出的大部分电动汽车设计基础都是

MEB平台。MEB平台是大众集团电气化的核心。向其他汽车制造商开放其MEB平台可以

使该平台得到最广泛的利用，达成规模效益，也可以明显降低电动汽车的成本。也就

使未来的电动汽车的价格更亲民并成为市场选择的主流。 

 

 （资料来源：第一电动车网） 

 

特斯拉Model Y正式发布，4个版本可供选择  

  

 3月15日，特斯拉发布会上，电动汽车厂商特斯拉正式发布了跨界运动型多用途

汽车Model Y，特斯拉目前已在官网公布了这一款新车的各项性能指标，售价也一并

公布，新推出的Model Y，最多可搭载7名乘客，其第二排座位可以独立折叠，用于携

带大件的行李，最多可携带65立方英尺（1.8立方米）的货物，车内配备的是15英寸

的触控屏，共有标准版、后轮驱动长续航版、双电机全轮驱动板长续航版和双电机全

轮驱动性能版4个版本。预订者可以根据自己的喜好选择车身颜色、轮胎尺寸等方面

的配置，不同的选择会有不同的价格，最终的价格可能就会高于起售价，从特斯拉官

网给出的信息来看，目前接受预订的这三款Model Y，预计在明年开始量产。 目前还

未接受预订的标准版Model Y，起售价为3.9万美元，其各方面的性能较另外三款也要

弱一些，续航里程为230英里，最高时速为120英里（约193公里），从0加速到60英里

所需的时间为5.9秒，采用的是后轮驱动，预计2021年开始量产。 

（资料来源：电车汇） 

 

恒大首款车型6月投产最近将全球发售 

 

 3月16日，恒大国能新能源汽车集团全球战略合作伙伴峰会在天津举行，造车最

新进展得以曝光，恒大的首款电动汽车将在6月份全面投产，预计最近就会面向全球

发售。据悉，这场盛会云集了中国工程院院士郭孔辉、河钢集团董事长于勇、德国ZF

集团总裁Herold Winfried、GSK中国区总裁李仲武等800多位行业大佬出席。恒大闪

电般速度即将推出首款车型，基于其在新能源汽车领域已完成最强产业链布局。今年

1月，恒大收购承袭"萨博"基因的瑞典电动汽车公司NEVS，为其新能源汽车蓝图注入

了纯正的北欧工业基因；随后入主卡耐新能源，获得源于日本的先进动力电池核心技

术。紧接着通过与科尼赛克强强合作，打造顶级电动跑车。就在本周，恒大还收购了

泰特机电，获得荷兰先进的轮毂电机技术。至此，恒大通过垂直整合，迅速构建起"

整车研发生产平台+动力电池研发生产+电机电控技术"的完整新能源汽车产业版图。

因此，凭借全产业链布局优势和各环节具备世界领先的技术实力，出席峰会的恒大集

团董事局主席许家印也公布了恒大汽车未来终极目标——力争在3-5年内成为世界规

模最大、实力最强的新能源汽车集团，"为中国从汽车大国走向汽车强国作出积极贡

献" 。不难看出，许家印在新能源汽车领域布局的决心远比外界想象的更大，也更深

远。 

（资料来源：第一电动） 

 

 

3、公司动态 
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福耀玻璃（600660）：关于全资子公司收购江苏三锋汽车饰件有限公司100%股权暨

关联交易的公告 

  

 福耀玻璃工业集团股份有限公司之全资子公司福耀（香港）有限公司之全资子

公司福建三锋控股集团有限公司之全资子公司福建福耀汽车饰件有限公司拟收购关

联方福建三锋投资有限公司持有的江苏三锋汽车饰件有限公司件100%股权。本次股

权收购涉及的评估工作已完成，参考对本次股权收购标的的评估值，福耀汽车饰件

与三锋投资商定本次股权收购的交易总价为人民币6,600万元，并且在本次收购完成

后，江苏三锋饰件的注册资本中尚未实际缴纳的出资余额人民币18,500万元将由福

耀汽车饰件负责缴纳。 

 截止2018年12月31日，三锋投资的资产总额为人民币6,841.88万元，负债总额

为人民币2.00万元，所有者权益为人民币6,839.88万元，2018年度营业收入为人民

币0元，净利润为人民币35.88万元，主要为利息收入和汇兑收益。截止2019年2月28

日，三锋投资的资产总额为人民币6,832.90万元，负债总额为人民币2.00万元，所

有者权益为人民币6,830.90万元，2018年1－2月营业收入为人民币0元，净利润为人

民币-8.98万元。 

 本次交易完成后，公司可以更好地向汽车厂商提供集成化产品，提升产品附加

值，同时进一步扩大公司汽车饰件规模，拓展汽车部件领域，更好地为汽车厂商提

供优质产品和服务，增强公司与汽车厂商的合作黏性，提高公司的综合竞争力，符

合公司发展战略和发展规划。 

 

继峰股份（603997）：2018年年度报告  

  

 报告期，公司营业收入2,151,347,132.89元，同比增长13.11%；营业成本

1,438,050,784.68元，同比增长12.84%；净利润315,750,792.79元，同比增长

5.72%，其中归属上市公司股东的净利润为302,385,604.34元，同比增长3.26%；公

司经营活动产生的现金流量净额为463,031,432.56元，同比增长77.61%。 

 由于德国继峰配套的车型较为高端，座椅扶手单车价值量高，且其座椅扶手收

入较上年度增长了189.33%，导致座椅扶手产品主营业收入与主营业成本上涨比例较

大。2018年度，德国继峰营业收入占国外地区营业收入总额的63.98%。由于其合并

主营业收入较上年增加132%，合并主营业成本增加156%，导致国外地区主营业收入

与主营业成本上涨比例较大。 

 

云内动力（000903）：2018年年度报告 

 

 报告期内，公司实现营业收入6,533,300,990.85元，同比增长10.55%，主要原

因是国五排放政策的实施及未来环保要求的持续提高，报告期内公司中高端产品销

量增加，且单价提升所致，归属于上市公司股东的净利润232,233,630.94元，同比

增长-12.30%。报告期内，公司累计销售各类型柴油机374,560台，在柴油机行业同

比下滑17.10%的严峻形势下，同比增长3.11%。研发支出总额28,694.12万元，占公

司最近一期经审计净资产的5.16%，占营业收入的4.39%。 

 

华懋科技（603306）：控股股东减持股份计划公告 

 

 截至2019-3-14，华懋（厦门）新材料科技股份有限公司控股股东 KINGSWAY 
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INTERNATIONAL LIMITED（金威国际有限公司）持有公司无限售条件流通股 

131,971,710 股，占公司总股本的42.16%，金威国际因自身资金需求，拟通过集中竞

价、大宗交易、协议转让等上海证券交易所认可的合法方式，合计减持其持有公司股

份不超过26,394,342股，即减持比例不超过金威国际自身所持公司股份的20%，即不

超过华懋科技总股本的8.432%。其中自公告之日起十五个交易日后的任意连续90日

内通过集中竞价交易方式减持不超过3,130,197股，即减持比例不超过公司总股本的

1%；自公告之日起三个交易日后的任意连续90日内通过大宗交易方式减持不超过

6,260,394股，即减持比例不超过公司总股本的2%；自公告之日起三个交易日后的六

个月内通过协议转让方式减持不超过26,394,342股，即减持比例不超过公司总股本的

8.432%。 

 

4、行业重点数据跟踪 

（一）、经销商库存 

 2019年2月汽车经销商库存预警指数为63.6%，环比上升4.7个百分点，同比上

升11.3个百分点，库存预警指数位于警戒线之上。2月份工作日减少，又逢春节假

期，客流量明显减少，导致销量下滑。部分经销商在春节前清库存，调整了2月份的

进车节奏；但由于整体汽车市场情况不乐观，客流量下滑，销售收入减少，价格竞

争严峻，经销商经营压力依然比较大。 

 

（二）周日均零售 

 2019年3月第1周全国乘用车市场零售达到日均3.4万台水平，同比增长达到-

25%，可以看出3月零售起步偏低，市场也尚未进入春季启动期，但与前几个月的第

一周零售数据-40%以上的起步来看表现稍好，因此3月第一周零售走势相对来说有

逐步改善的趋势。今年3月初的新车节奏相对较慢，市场热度不足，未来应该稍有

改善。   

 

图表8：经销商库存预警指数（%） 图表9：2019年3月每周日均零售销量（万台/日、%） 

  

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 

 

 2019年2月国内乘用车销量121.9万辆，同比增长-17.4%，环比增长-39.7%，同

比降幅持平，环比降幅扩大，下降的原因一方面是市场需求的下滑，另一方面主要
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是车企主要去库存因素。其中，轿车58.0万辆，同比增长-14.4%；SUV 53.0万辆，

同比增长-18.6%；MPV 8.8万辆，同比增长-27.2%。 

 

 2019年2月客车销量1.9万辆，同比增长0.1%，同比增速由负转正，环比增长-

40.9%，主要是春节因素导致；货车销量24.3万辆，同比增长8.7%，环比增长-

22.6%；2019年2月重卡销量7.5万辆，同比增长0.23%，环比下降24%，属于历史上2

月份第二高点，可谓略超预期。 

 

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 

  

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 
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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 

 

 

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 
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 2019年2月新能源汽车总销量5.3万辆，同比增长53.6%，主要是去年低基数影

响，环比增长-44.8%，其中新能源乘用车销量4.9万辆，同比增长52.8%，环比增长

-41.9%，是新能源汽车销量增量的主力，新能源商用车销量0.4万辆，同比增长

65.5%，环比增长-67.6%。 

 

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 

 

 

（五）、重点原材料价格 

 

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） 
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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2.14%，周涨跌幅位列中信29个板块中第19位。上周五特斯

拉Model Y正式发布，特斯拉有望凭借Model Y及Model 3两款亲民车型抢占全球新能

源汽车中高端市场，另外，大众集团计划未来十年电动车产出目标由之前的1,500万

辆提升至2,200万辆，车型计划由50种提升至70种，到2030年大众旗下电动车的覆盖

比例将提高到至少40%，可以看出大众新能源计划明显提速。总体来看，未来十年，

全球汽车电动化趋势有望加速普及，在汽车电动化大趋势驱动下，轻量化、电气化、

智能化零部件企业有望享受“汽车电动化”的风口而高增长，因此建议重点关注相关

零部件公司，短期该类公司也会受特斯拉Model Y及大众MEB平台提速的信息刺激而

受资金关注。 

 

根据中汽协数据，2月汽车总销量148.2万辆，同比下降13.8%，其中乘用车销量121.9

万辆，同比下降7.4%，乘用车销量依然维持负增长，然而乘用车库存压力减轻，2月

末乘用车库存108.9万辆，同比下降6.4%。商用车销量26.2万辆，同比增长8.0%，其

中客车销量1.9万辆，同比增长0.1%，货车销量24.3万辆，同比增长8.7%，尤其是重

卡销量7.5万辆，略超市场预期。我们认为，在国三燃油车淘汰及基建投资带动下，

本轮重卡的持续性有望超出市场预期，重卡产业链依然值得关注。 

 

6、风险提示 

新能源补贴退坡超预期，汽车产销不及预期，中美贸易摩擦加剧。 
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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。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
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，以勤勉的执业态度，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。 

 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司或

其关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引

用。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究的

权利。 
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