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汽车行业近一年市场表现 

 投资要点  

➢ 整体：上周（20190923-20190929），沪深 300 涨跌幅为-2.11%，创业

板涨跌幅为-3.11%，汽车行业涨跌幅为-3.82%，在中信一级 29 个行业排名

第 18 位。 

➢ 细分行业： 汽车销售及服务以-2.93 %的周涨跌幅排行最前，卡车行

业以-6.82 %的周涨跌幅排行最后。 

➢ 概念板块： 参股宁德时代、宁德时代产业链指数分别以-3.32 %、

-3.74 %的周涨跌幅排行最前，智慧停车、燃料电池行业分别以-7.63 %、

-6.96 %的周涨跌幅排行最后。 

➢ 个股：汽车行业（中信）上周（20190923-20190929）20 只个股整体

实现正收益。其中，模塑科技以 14.90 %的涨跌幅排行首位，跃岭股份以

-18.72 %的涨跌幅排行最后。 

➢ 估值：截至 2019 年 9 月 27 日，汽车行业（中信一级）的 PE(TTM)为

23.34，新能源汽车的 PE(TTM)为 21.33。  

行业动态 

➢ 新车上市（详细内容见正文） 

➢ 行业要闻（详细点评见正文） 

1）工信部发布关于拟撤销《免征车辆购置税的新能源汽车车型目录》； 

2）国家发改委：要破除汽车消费的限制； 

3）蔚来汽车重启电话会议，回应质疑； 

4）百度 Apollo 在长沙落地首批 45 辆“自动驾驶出租车队”； 

5）中国一汽与丰田汽车深化合作，将推出质优价廉的纯电动车、氢燃料电

池车； 

6）韩国首尔氢动力出租车上线运营。 

重要上市公司公告（详细内容见正文） 

投资建议 

短期来看：市场方面，9 月的汽车销量预计仍处于筑底阶段，部分车
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企环比增速较快，或将有较好表现。  

政策方面，新能源补贴逐渐减少，合资品牌纯电动汽车陆续推出，在

政策引导较弱的情况下，需要比拼新能源车质量、性能以及设计。  

整体来看，近期汽车板块走势可能仍将落后于大市，自主品牌占主导

的企业或降幅较大，建议关注消费者认可度高、估值普遍偏低，估值或有

所回升的龙头合资品牌；建议关注新能源汽车、汽车后市场、充电桩、智

能汽车相关标的。 

长期来看：尽管目前国内汽车行业产销增速逐渐放缓，行业竞争加剧，

国内车企面临较大的压力，我们仍然认为国内汽车行业仍有较大的市场空

间，国内车企仍有较高的成长性。原因有以下四点： 

1、中国作为全球最大的汽车市场，随着生活水平的逐渐提升，汽车消

费潜力仍然很大；2、通过多年合资、并购以及技术积累，国内车企技术水

平与设计水平在快速提升，国产车与进口车技术、口碑差距在不断缩小，

使得国产汽车市场份额可以持续上升；3、在我国政策大力支持下，新能源

汽车车企起步早、发展快，与国外车企电池技术方面差距并不是很大。国

内新能源车企有望借力发展成为全球领先的新能源汽车制造商。 4、细分

邻域优势零部件厂商通过多年努力已经可以生产较高质量的产品，面对国

内广阔市场有着巨大的发展潜力。 

估值：行业估值水平目前略高于近五年平均水平，龙头估值明显低于

行业，其基本处于历史中位或中低位，仍有修复空间。 

综上，基于行业成长性和较低的估值水平，我们认为，汽车板块仍具

有长期投资价值，并建议关注以下三条主线： 

一是技术积累雄厚、业绩稳步增长、车型布局较广、抗风险能力较强

的整车龙头，建议关注：上汽集团； 

二是技术优势领先，议价能力较强的产品升级空间较大的零部件行业

龙头供应商，建议关注：星宇股份、华域汽车、潍柴动力； 

三是聚焦新能源汽车产业链，新能源汽车行业利好条件多、潜在需求

大、上升空间大、业绩爆发力强，上游产业链技术需求高，缺乏中高端产

能，技术领先、中高端产能充分的供应商有望依托行业快速扩大规模，建
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议自上而下寻找优质标的，建议关注：比亚迪、先导智能。 

 

风险提示 

➢ 宏观经济不及预期；汽车行业政策大幅调整；汽车销量不及预期。 
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1.行情回顾 

1.1 行业整体表现 

上周（20190923-20190929），沪深 300 涨跌幅为-2.11%，创业板涨跌幅为-3.11%，汽车行业涨跌幅为-3.82%，

在中信一级 29 个行业排名第 18 位。 

图 1：行业周涨跌幅（%） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 细分行业市场表现 

从细分行业来看，上周（20190923-20190929）7 个子行业（中信三级）涨跌情况如图，其中汽车销售

及服务以-2.93 %的周涨跌幅排行最前，卡车行业以-6.82 %的周涨跌幅排行最后。 

图 2：子行业涨跌幅情况（%）  图 3：最近一个月汽车行业各子版变化情况 
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数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所 

1.3 概念板块市场表现 

上周（20190923-20190929）汽车行业相关的 14 个概念板块（wind 概念指数，包括智慧停车、共享汽

车、燃料电池、参股宁德时代、乙醇汽油、智能汽车、汽车后市场、宁德时代产业链指数、特斯拉、锂电

池、电动物流车指数、充电桩、吉利概念和新能源汽车）涨跌幅如图，其中参股宁德时代、宁德时代产业

链指数分别以-3.32 %、-3.74 %的周涨跌幅排行最前，智慧停车、燃料电池行业分别以-7.63 %、-6.96 %的

周涨跌幅排行最后。 

图 4：汽车相关的概念板块涨跌幅（%） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

 

 

1.4 个股表现 

从个股来看，汽车行业（中信）上周（20190923-20190929）20 只个股整体实现正收益。其中，模塑

科技以 14.90 %的涨跌幅排行首位，跃岭股份以-18.72 %的涨跌幅排行最后。表 1 整理了汽车行业涨跌幅排

名前十的个股，表 2 整理了各行业涨跌幅排名前三的个股。 
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表 1：上周涨跌幅排名前十的个股（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

表 2：上周各行业涨跌幅排名前三的个股 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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1.5 行业估值情况 

截至 2019 年 9 月 27 日，汽车行业（中信一级）的 PE(TTM)为 23.34，新能源汽车的 PE(TTM)为 21.33。  

图 5：部分细分行业 PE(TTM)变化 
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数据来源： wind，山西证券研究所 

 

图 6：汽车行业 PE(TTM)变化 
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2.行业动态 

2.1 行业要闻 

➢ 工信部发布关于拟撤销《免征车辆购置税的新能源汽车车型目录》 

日前，工信部发布关于拟撤销《免征车辆购置税的新能源汽车车型目录》名单显示，第十九批、第二

十批《免征车辆购置税的新能源汽车车型目录》分别于 2018 年 7 月和 2018 年 9 月发布后，共有 432 款车

型在 12 个月内无产量或进口量，拟进行撤销。据了解，此次撤销的 432 款新能源汽车中，纯电动类车型 358

款，占比超过 80%。北汽福田、比亚迪、东风汽车、上汽通用、合众新能源等企业的部分车型纷纷出现在

撤销名单上，其中包括比亚迪 e5/宋 EV、哪吒 NO1、前途 K50、知豆 EX1 等车型。今年以来，工信部已经

两次公布撤销名单，包括 1 月拟撤销 156 款车型，3 月拟撤销 72 款车型，原因都是在 12 个月内无产量或进

口量。（信息来源：每日经济新闻） 

点评：受补贴退坡影响，新能源汽车 7 月、8 月连续产销同比负增长，且降幅有较大幅度扩大，拆分细

分市场来看，插电式混合动力汽车下滑更为严重。一方面，新能源汽车补贴逐步退出是行业发展趋势所在，

新能源汽车价格优势持续弱化；另一方面，汽车市场持续承压，消费者信心不足，叠加前期购车需求的透

支，短期看汽车市场仍需调整。因此，需求下滑叠加价格优势弱化，短期为新能源汽车带来一定压力，而

此次 2019 年以来工信部已经 2 次公布新能源购置税撤销名单，我们认为质、价将是新能源汽车市场竞争的

关键所在。 

➢ 国家发改委：要破除汽车消费的限制 

9 月 24 日，国家发改委副主任宁吉喆在发布会上表示，要促进消费更新升级，积极推动汽车、家电、

电子消费品以旧换新，要破除汽车消费的限制。目前广州、深圳等城市已经放宽或取消了限购规定，西安、

昆明、贵阳等城市也正在考虑，后续一些具备条件的地区也会陆续跟进。（信息来源：wind） 

➢ 蔚来汽车重启电话会议，回应质疑 

近日，蔚来汽车公布了 2019 年第二季度财报。财报显示，蔚来第二季度净亏损高达 33 亿元，股东权

益变成了负 9.6 亿元。有媒体报道统计，蔚来 4 年来的亏损达到了约 50 亿美元，这相当于特斯拉 15 年累计

亏损金额。算上最新财报披露的亏损，蔚来自 2014 年成立以来的亏损总额将达到约 57 亿美元（超过 400

亿元人民币）。9 月 25 日晚，蔚来汽车（NYSE:NIO）重启投资者电话会议，对今年二季度业绩以及近日外

界的诸多质疑进行了回应。蔚来汽车董事长李斌在电话会议中称，按照非美国会计准则（NON-GAAP）的
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计算方式，蔚来的实际亏损是 220 亿元人民币，其中有 100 亿元都是花在了研发上，这也是蔚来核心的投

资方向。（信息来源：澎湃新闻） 

➢ 百度 Apollo 在长沙落地首批 45 辆“自动驾驶出租车队” 

9 月 26 日午间消息，百度在长沙宣布，自动驾驶出租车队 Robotaxi 试运营正式开启。首批 45 辆 Apollo

与一汽红旗联合研发的“红旗 EV”Robotaxi 车队在长沙部分已开放测试路段开始试运营。即日起，普通长沙

市民即可登录 Apollo 官网申请成为种子用户，并有机会试乘体验。据悉，长沙的自动驾驶测试开放道路，

途径长沙市人工智能科技城、梅溪湖、洋湖、大王山、高新区等地段，全长达到 135 公里，示范区面积达

到 70 平方公里，是目前中国道路里程最长，面积最大，覆盖场景最复杂、车路协同基础设施最先进的智能

驾驶示范区。2019 年 6 月，Apollo 获得长沙市政府颁发的 45 张可载人测试牌照。8 月 2 日，首批车辆陆续

抵达长沙。为了 Robotaxi 能尽早让普通市民体验，车队立即开启了为期 1 个多月，每天 7 小时不间断测试，

充分熟悉长沙真实街头场景。Apollo 长沙开放路段范围内的试运营逐步开启。预计到 2019 年底，Apollo 

Robotaxi 车队在长沙的试运营道路将覆盖 50 公里左右，2020 年上半年计划覆盖长沙当前开放的 135 公里道

路。（信息来源：TechWeb） 

➢ 中国一汽与丰田汽车深化合作，将推出质优价廉的纯电动车、氢燃料电池车 

中国一汽消息，9 月 26 日，中国一汽与丰田汽车为进一步深化合作伙伴关系，签订电动化及智能网联

领域战略合作框架协议。通过本次战略合作，双方发挥各自优势，除了推出中国消费者所喜爱的混合动力

车、外插充电式混合动力车外，还将致力于推出质优价廉的纯电动车、氢燃料电池车等车型。（信息来源：

e 公司） 

➢ 韩国首尔氢动力出租车上线运营 

韩国中央日报报道，10 辆氢动力出租车日前在首尔市投入运营，一次充氢可以行驶 600 公里，每辆车

一次充氢的时间为 5-6 分钟。氢动力出租车的收费标准与普通中型出租车一样。这种出租车不仅不会排放废

气，还可以吸入外部空气与氢气反应，排除的副产品是水，具有净化空气中污染物质的效果。首尔市计划

今年年内再投放 7 辆氢动力公共汽车。（信息来源：wind） 

 

 

 

http://122.96.62.234/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=475838029&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=19.1.1.71977
http://122.96.62.234/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=475838029&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=19.1.1.71977
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2.2 新车上市 

图 7：本周上市新车 

 

数据来源：汽车之家，山西证券研究所 

3.上市公司重要公告 

表 3：过去一周上市公司重要公告（点击公告标题查看详情） 

公告日期 证券代码 公告标题 

2019-09-27 601127.SH 
小康股份:关于收到上海证券交易所《关于对重庆小康工业集团股份有限公司发行股

份购买资产暨关联交易预案信息披露的问询函》的公告 

2019-09-27 601058.SH 赛轮轮胎:关于子公司增资的公告 

2019-09-26 601127.SH 
小康股份:关于对重庆小康工业集团股份有限公司发行股份购买资产暨关联交易预案

信息披露的问询函 

2019-09-26 300750.SZ 宁德时代:关于投资建设动力电池宜宾制造基地项目的公告 

2019-09-26 000572.SZ *ST 海马:拟转让所持有的上海海马汽车研发有限公司股权涉及的该公司股东全部权

 

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=413EB1C5E045&id=108926658&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=413EB1C5E045&id=108926658&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=9BCAE18CE036&id=108921358&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=720337C7E04B&id=108928440&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=720337C7E04B&id=108928440&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=99884FB7DFED&id=108853484&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=286DC7CEDF90&id=108818308&type=1
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益价值资产评估报告 

2019-09-26 000572.SZ *ST 海马:关于全资子公司转让股权暨关联交易的公告 

2019-09-26 002341.SZ 新纶科技:关于立案调查事项进展暨风险提示的公告 

2019-09-26 300643.SZ 万通智控:关于重大资产购买的进展公告 

2019-09-26 600609.SH 金杯汽车:关于转让沈阳金杯房屋开发有限公司股权的进展公告 

2019-09-26 000581.SZ 威孚高科:第九届董事会第九次会议独立董事关于吸收合并全资子公司的独立意见 

2019-09-26 000581.SZ 威孚高科:关于吸收合并全资子公司的公告 

2019-09-26 603035.SH 
常熟汽饰:关于受让常源科技(天津)有限公司部分股权并对其增资完成工商变更的公

告 

2019-09-25 002662.SZ 京威股份:关于拟购买德国 MarlokAutomotiveGmbH50%股权的进展公告 

2019-09-25 600698.SH *ST 天雁:关于全资子公司出售股权暨关联交易的公告 

2019-09-24 300124.SZ 
汇川技术:北京市中伦(深圳)律师事务所关于公司第三期股权激励计划回购注销部分

限制性股票相关事项的法律意见书 

2019-09-24 300124.SZ 汇川技术:关于回购注销第三期股权激励计划部分限制性股票的公告 

2019-09-24 002355.SZ 兴民智通:关于全资子公司对外投资并完成工商登记的公告 

2019-09-24 300100.SZ 双林股份:关于新增 2019 年度日常关联交易预计的公告 

2019-09-24 600469.SH 
风神股份:关于与途普贸易(北京)有限公司续签《管理服务协议》暨关联交易事项的公

告 

2019-09-24 600469.SH 风神股份:董事会审计委员会对关联交易事项的书面审核意见 

2019-09-24 300707.SZ 威唐工业:关于公司控股孙公司对外投资设立全资子公司的公告 

2019-09-23 002684.SZ 
*ST 猛狮:深证上[2019]583 号-关于对广东猛狮新能源科技股份有限公司及相关当事

人给予通报批评处分的决定 

2019-09-23 603121.SH 
华培动力:对《关于对上海华培动力科技股份有限公司投资设立合资公司有关事项的

问询函》的回复公告 

2019-09-23 600480.SH 凌云股份:2019 年半年度权益分派实施公告 

数据来源：wind，山西证券研究所 

4.投资建议 

短期来看：市场方面，9 月的汽车销量预计仍处于筑底阶段，部分车企环比增速较快，或将有较好表现。  

政策方面，新能源补贴逐渐减少，合资品牌纯电动汽车陆续推出，在政策引导较弱的情况下，需要比

拼新能源车质量、性能以及设计。  

整体来看，近期汽车板块走势可能仍将落后于大市，自主品牌占主导的企业或降幅较大，建议关注消

费者认可度高、估值普遍偏低，估值或有所回升的龙头合资品牌；建议关注新能源汽车、汽车后市场、充

电桩、智能汽车相关标的。 

长期来看：尽管目前国内汽车行业产销增速逐渐放缓，行业竞争加剧，国内车企面临较大的压力，我

们仍然认为国内汽车行业仍有较大的市场空间，国内车企仍有较高的成长性。原因有以下四点： 

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=286DC7CEDF90&id=108818308&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=11077184DF90&id=108818300&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A397876EDF77&id=108811006&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=0F90FB3BDF6C&id=108803606&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1361DC52DF6B&id=108803088&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=95110E0FDF69&id=108802666&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=95110E09DF69&id=108802662&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C0F8DAEADF66&id=108801866&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C0F8DAEADF66&id=108801866&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F291C852DEB2&id=108730344&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1C378C3CDEA4&id=108726048&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=6AAF4809DDFA&id=108700428&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=6AAF4809DDFA&id=108700428&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=6B19A167DDFA&id=108700416&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=2F9BC3B7DDF8&id=108700020&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=9A831BAEDDE0&id=108695210&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1F84BB93DDDD&id=108694098&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1F84BB93DDDD&id=108694098&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1F84BB80DDDD&id=108694080&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=8C1A60CEDDD9&id=108693134&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=8ACCA02ADE6A&id=108705408&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=8ACCA02ADE6A&id=108705408&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3B3B284FDD31&id=108686116&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3B3B284FDD31&id=108686116&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=44324BA5DCFE&id=108636822&type=1


                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            14  

1、中国作为全球最大的汽车市场，随着生活水平的逐渐提升，汽车消费潜力仍然很大；2、通过多年

合资、并购以及技术积累，国内车企技术水平与设计水平在快速提升，国产车与进口车技术、口碑差距在

不断缩小，使得国产汽车市场份额可以持续上升；3、在我国政策大力支持下，新能源汽车车企起步早、发

展快，与国外车企电池技术方面差距并不是很大。国内新能源车企有望借力发展成为全球领先的新能源汽

车制造商。 4、细分邻域优势零部件厂商通过多年努力已经可以生产较高质量的产品，面对国内广阔市场

有着巨大的发展潜力。 

估值：行业估值水平目前略高于近五年平均水平，龙头估值明显低于行业，其基本处于历史中位或中

低位，仍有修复空间。 

综上，基于行业成长性和较低的估值水平，我们认为，汽车板块仍具有长期投资价值，并建议关注以

下三条主线： 

一是技术积累雄厚、业绩稳步增长、车型布局较广、抗风险能力较强的整车龙头，建议关注：上汽集

团； 

二是技术优势领先，议价能力较强的产品升级空间较大的零部件行业龙头供应商，建议关注：星宇股

份、华域汽车、潍柴动力； 

三是聚焦新能源汽车产业链，新能源汽车行业利好条件多、潜在需求大、上升空间大、业绩爆发力强，

上游产业链技术需求高，缺乏中高端产能，技术领先、中高端产能充分的供应商有望依托行业快速扩大规

模，建议自上而下寻找优质标的，建议关注：比亚迪、先导智能。 

5.风险提示 

1）宏观经济不及预期； 

2）汽车行业政策大幅调整； 

3）汽车销量不及预期。  
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