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[Table_Profit] 基本状况 
上市公司数 170 

行业总市值(百万元) 1673538.39 

行业流通市值(百万元) 1342810.54 
 

行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 
[Table_Report] 相关报告 
 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 
简称 股价 

(元) 

EPS PE PEG 评级 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

上汽集团 23.5 3.1 3.2 3.4 3.5 8.2 7.4 6.9 6.6 0.8 买入 

新泉股份 14.6 1.2 1.4 1.6 1.7 12.7 10.8 9.4 8.5 0.7 买入 

精锻科技 10.7 0.6 0.8 1.0 1.2 18.9 14.0 10.8 9.0 0.4 增持 

福耀玻璃 21.5 1.6 1.6 1.8 1.9 13.4 13.5 12.2 11.2 1.1 增持 

华域汽车 23.1 2.6 2.3 2.6 2.7 6.9 9.9 9.1 8.5 1.0 增持 

备注：未评级公司盈利预测来源于 wind一致预期 

[Table_Summary] 投资要点 

 本周市场下跌，汽车与零部件板块下跌 2.0%。其中，汽车零部件子板
块下跌 1.3%，汽车整车子板块下跌 1.7%，汽车服务子板块下跌 1.4%，
沪深 300 指数下跌 1.1%。本周 A 股重点公司股价下跌居多，涨幅前三
为云意电气、中国重汽和双林股份，分别上升 11.0%、5.6%和 3.4%；
跌幅前三为长安汽车、精锻科技和京威股份，分别下跌 7.5%、6.4%和
5.2%。 

 9 月经销商库存降至警戒线位置。9 月份汽车经销商综合库存系数为
1.50，同比下降 17.6%，环比下降 0.66%，库存水平位于警戒线位置。
分品牌看，高端豪华&进口品牌库存系数为 1.21，环比下降 7.6%；合
资品牌库存系数为 1.46，环比上升 3.5%；自主品牌库存系数为 1.84，
与上月持平 

 投资建议：（1）汽车消费对稳经济重要性高，下半年将边际改善。我国汽
车市场进入普及后期、行业增速中枢下降，同时叠加宏观经济下行的影
响，汽车销售短期内仍将承压。在 2019 年稳定总需求，刺激消费的大
背景下，汽车销售对稳经济的重要性提高，下半年受益于信贷回升及销
售刺激，汽车销售有望边际改善。（2）行业整合进入实质阶段，推荐一
线自主+合资。关税下降和放开股比的背景下，汽车市场竞争加剧，同
时由于环保和新能源政策的压力，预计 2019 年行业整合进入实质阶段，
合资品牌德日系继续强势，看好经济下行周期中日系车销售。推荐一线
自主+德日系合资，关注上汽集团、广汽集团。（3）环保：国六将近、
后处理升级。国六阶段排放达标需要多项技术协同标定，后处理产品升
级是本轮排放升级的重点。建议关注威孚高科、银轮股份等布局早、产
品储备完善的公司。（4）零部件：行业承压、精选个股。下游汽车销量
增速放缓，零部件承压，ROE 大概率向下。当前零部件估值仍处于下
行周期，2019 年压力仍然较大，在此背景下，建议关注精锻科技、福
耀玻璃、新泉股份等业绩确定性较高的企业。 

 风险提示：宏观经济下行，汽车销量不及预期；新能源政策收紧；排放标
准执行力度不及预期。 
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一周市场表现回顾    

汽车细分板块市场表现 

 本周市场下跌，汽车与零部件板块下跌 2.0%。其中，汽车零部件子板块下跌

1.3%，汽车整车子板块下跌 1.7%，汽车服务子板块下跌 1.4%，沪深 300

指数下跌 1.1%。 

 从整车子板块来看，客车、乘用车和货车板块分别上升 1.9%、下跌 2.4%和

下跌 0.3%，三大子版块仅客车板块跑赢沪深 300。 

A 股重点上市公司市场表现 

 本周 A 股重点公司股价下跌居多，涨幅前三为云意电气、中国重汽和双林股

份，分别上升 11.0%、5.6%和 3.4%；跌幅前三为长安汽车、精锻科技和京

威股份，分别下跌 7.5%、6.4%和 5.2%。 

图表 1：汽车细分板块一周涨跌幅（%）  图表 2：A 股重点公司一周涨跌幅（%） 

 

 

 

来源：WIND、中泰证券研究所  来源：WIND、证券研究所 

 

H 股重点上市公司市场表现 

 本周港股重点上市公司股价上涨居多。涨幅前三分别为宝信汽车、正通汽车

和中国重汽，分别上升 6.1%、4.8%和 3.8%；跌幅前三分别为耐吉特、吉利

汽车和广汽集团，分别下跌 2.0%、1.2%和 1.0%。 

图表 3：恒生行业指数一周涨跌幅（%）   图表 4：H 股重点公司一周涨跌幅（%） 
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来源：Wind、中泰证券研究所   来源：Wind、中泰证券研究所 

 

行业市场表现 

 本周行业板块下跌居多，其中汽车与汽车零部件行业排名第十七，下跌 2.0%，

未能跑赢上证 A 指。 

图表 5：A 股一周各行业涨跌幅（%） 

 

来源：WIND、中泰证券研究所 
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公司近期重大事项    

上周公司公告回顾 

 日盈电子：江苏日盈电子股份有限公司根据业务经营发展的需要，为了更

快更好地实现公司的国际化战略，以自有资金在香港设立全资子公司。近

日，已完成新公司注册登记手续，并取得了香港特别行政区公司注册处颁

发的《公司注册证明书》和《商业登记证》，拟经营范围为贸易、咨询、

技术服务。本次对外投资是落实公司的战略规划，有利于公司充分利用香

港在区位、政策、人才等方面的优势，促进公司与国际市场的交流与合作，

拓展海外业务，提高企业竞争力，同时有利于拓宽贸易渠道。 

 兴民智通：2019 年 10 月 15 日，兴民智通（集团）股份有限公司召开第

四届董事会第二十五次会议，审议通过了《关于对外投资设立全资子公司

的议案》，同意公司以自有资金不超过 500 万元人民币在印度设立全资子

公司兴民车轮技术有限责任公司（暂定名，最终以工商部门登记为准），

拟经营范围为生产、加工及销售钢制车轮；同时并授权管理层以负责具体

办理本次投资设立印度子公司事宜，包括但不限于向国家有关部门办理审

批备案、注册登记等手续。 

 天汽模：2019 年 10 月 18 日，中国证券监督管理委员会第十八届发行审

核委员会 2019年第 148 次发审委会议对天津汽车模具股份有限公司公开

发行可转换公司债券申请进行了审核。根据会议审核结果，公司本次公开

发行可转换公司债券的申请获得审核通过。目前，公司尚未收到中国证监

会的书面核准文件。 

 八菱科技：2019 年 7 月 23 日，南宁八菱科技股份有限公司披露了《关于

控股子公司签订框架合作协议的公告》，公司控股子公司北京弘润天源基

因生物技术有限公司与北京安杰玛化妆品有限公司、海南省海口市人民政

府签订了《框架合作协议》，鉴于海南独特的地理区位、政策等优势，弘

润天源拟以自有资金在海口投资设立全资子公司海南弘润天源基因生物

技术有限公司，拟经营范围为生物技术推广服务，生物工程技术开发等。 

 青岛双星：2019 年 10 月 12 日，为发挥双方优势，大力发展中国高端和

绿色橡胶制品产业，青岛双星股份有限公司与海南天然橡胶产业集团股份

有限公司有意将对方作为其在轮胎及橡胶领域的战略合作伙伴，共同开拓

市场，双方在海南海口签订了《战略合作协议》。海南橡胶将对青岛双星

的工厂进行 VMI（Vendor Managed Inventory，供应商管理库存）及零库

存管理，并确保为青岛双星提供优惠的原材料价格和交货保障。此举保障

了公司天然橡胶原材料的供应，降低原材料库存资金占用，有利于财务费

用的降低和成本竞争力的提升。 

 

图表 6：本周重大事项提示 

日期 事项 公司 

10月 24日 召开股东大会 松芝股份、万安科技、一汽富维、伯特利 

10月 25日 召开股东大会 长城汽车、*ST 安凯 
 

来源：中泰证券研究所 
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公司新闻 

 2017 年度新能源汽车补贴:比亚迪获补逾 30 亿元 

10 月 14 日晚间，比亚迪股份有限公司（比亚迪，002594）发布公告称，

根据国家工业和信息化部于 2019 年 10 月 11 日发布的《关于 2017 年

度新能源汽车推广应用补助资金清算审核情况的公示》，比亚迪股份有限

公司控股子公司比亚迪汽车有限公司、比亚迪汽车工业有限公司及比亚

迪汽车工业有限公司长沙分公司、比亚迪汽车工业有限公司南京分公司、

比亚迪汽车工业有限公司杭州分公司 2017 年度新能源汽车推广应用补

助资金清算通过审核金额合计为人民币 315872 万元，成为轿车品牌里

获补贴最多的企业，占总补贴金额 14.34%，一台新能源车平均补贴约

10.6 万元。比亚迪称，公司控股子公司及分公司本次补助资金清算的回

收将显著加快公司应收账款周转，提升公司现金流，进一步减少利息支

出，降低财务费用及公司资产负债率。（资料来源：澎湃新闻网） 

 

 目标是零负荷 沃尔沃发布 2040 环境计划 

当地时间 10 月 16 日，沃尔沃汽车在瑞典哥德堡发布了“2040 环境计

划”，力求在 2040 年之前将公司发展成为全球气候零负荷标杆企业。作

为实现该目标的第一步，沃尔沃计划于 2018 年至 2025 年期间，将旗下

每辆汽车全生命周期中的碳排放平均降低 40％。除了通过全面实施电气

化战略来解决尾气排放问题，沃尔沃还计划采取全球化制造网络、企业

运营、供应链，以及原材料的回收和再利用等各项措施应对碳排放挑战。

而作为“2040 环境计划”的重要组成部分，沃尔沃品牌旗下首款纯电动

车型——XC40 纯电版（Polestar 为独立品牌）也于当天对外首度亮相。

沃尔沃方面称，随着未来 XC40 纯电版车型在全球各个市场的陆续上市，

将有力推动“2040 环境计划”的落实。实际上，随着减排要求、油耗考

核的加严，国内外车企都陆续发布了相关规划，促进汽车行业向零排放

目标一步步靠近。（资料来源：汽车之家） 

 

 中国一汽与中兴通讯签署战略合作协议 

10 月 16 日，中国一汽与中兴通讯战略合作签约仪式在集团公司总部举

行。集团公司董事长、党委书记徐留平，集团公司党委常委、副总经理

王国强，中兴通讯董事长李自学，中兴通讯高级副总裁、首席战略官王

翔等出席签约仪式。根据协议，双方将共同探索 5G、C-V2X、云计算、

边缘计算等技术与智能驾驶、智能制造等技术的深度融合，在智能网联

汽车的产品研发、生产、测试、运营服务等方面进行全面合作。同时，

双方还将共同探索 5G 在智能制造领域的应用，充分发挥 5G 技术优势，

积极开展如工业互联网、数字化工厂等应用。此次中国一汽与中兴通讯

建立深度合作，将为汽车智能化升级强势赋能。未来，中国一汽和中兴

通讯将携手在 5G 自动驾驶、车路协同、智能制造、智慧园区、法务合

规等业务领域展开深入合作，加快 5G 新应用的研发和商业化进程，共

同打造 5G 行业应用示范。（中国第一汽车集团） 
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行业一周要闻速递    

 全球动力电池装机量回落 宁德时代、LG 化学逆势上扬 

由于中国市场在全球新能源车市中所占到的比重太大，导致补贴出现退

坡以后，中国新能源汽车的生产成本出现上涨，车企也将成本转嫁至动

力电池企业等配件企业层面。16 日，国际动力电池市场调研机构 SNE 

Research 发布最新一期动力电池市场报告，2019 年 8 月全球汽车动力

电池装机量为 7.1GWh，相较去年同期下降 10.0%，这也是自 2017 年

以来月度装机量首次呈现同比下降态势，而在装机量排名前十的企业中，

有六家企业呈现下跌。也有一些逆势上行的企业，宁德时代在今年 8 月

全球市场的动力电池装机量为 2.4Gwh，相较去年同期上涨 49.4%，位

居全球装机量第一，韩系动力电池企业 LG 化学的当月全球装机量也同

比增长近八成。目前，动力电池市场的窗口期及增长机会仍然还在。经

预测，2019 年全球电池产量仍然不足，所以要更多的产能准备，但其中

绝大多数的市场份额都将属于头部企业。（资料来源：第一财经） 

 

 国务院常务会议：要优化汽车外资政策 

外资车企或将迎来利好。10 月 16 日，国务院总理在主持召开国务院常

务会议时指出，要优化汽车外资政策，保障内外资汽车制造企业生产的

新能源汽车享受同等市场准入待遇。修订乘用车企业平均燃料消耗量与

新能源汽车积分并行管理办法，允许外资在华投资的整车企业间转让积

分。此外，国务院常务会议上还指出，要持续深化“放管服（简政放权、

放管结合、优化服务）”改革，打造更有吸引力的营商环境，进一步做好

利用外资工作。一要扩大对外开放领域；二要促进投资便利化；三要平

等保护外商投资合法权益。此次优化汽车外资政策的提出，对于外国品

牌来说，或将能够进一步获利。（资料来源：汽车之家） 

 

 达 653 亿元 日本零部件企业研发费将激增 

日前，据外媒报道，为了能够跟上汽车行业的发展变化，日本汽车零部

件供应商纷纷提高了研发支出。日本瑞穗证券提供的信息显示，到 2022

年 3 月，电装、爱信精机及丰田工业在内的日本排名前 16 位的汽车零

部件企业的总研发支出将较 10 年前翻番，支出方向包括自动驾驶雷达

及电动车动力传动系统等。然而，研发领域的巨额投入并不能保障这类

零部件供应商能够在未来 10 年里继续保持核心竞争力。基于汽车新四

化（电动化、智能化、网联化、共享化）的发展趋势，汽车行业的发展

将会产生巨大变革，许多汽车零部件将被淘汰，包括发动机相关部件。

因此，对许多汽车零部件供应商而言，汽车业的转型变革将为这一细分

市场带来非生即死的冲击和考验。据波士顿咨询集团预计，到 2035 年，

电动车在全球乘用车市场销量占比将高达 30%。届时，汽车新四化相关

产品及服务的利润将占到整个汽车业总利润的近 40%。（资料来源：汽

车之家） 
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风险提示    

 宏观经济下行，汽车销量不及预期： 2019 年销量不及预期，汽车销量

下滑，整个产业链承压，产业链的企业盈利能力受到影响。 

 新能源政策收紧：新能源汽车存量增加导致更多问题出现，从而引起政

策收紧，进而影响新能源汽车产销；新能源汽车补贴退坡高于预期，影响

整体销量。 

 排放标准执行力度不及预期：国五升国六后排放标准升级执行起来有难

度，存在推迟执行的风险。 
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投资评级说明： 

 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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