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建议关注三季度业绩稳健的个股 同步大市（维持） 

——汽车行业周观点报告 日期：2019 年 10月 21日 

   
[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 投资建议：根据国家统计局数据，9 月社会消费品零售总额

34,495 亿元，同比增长 7.8%，增速略有扩大，其中，除汽车以外的

消费品零售额 31,097亿元，增长 9.0%，汽车成为少数拖累社会消费

品零售的类别之一，实际上，9 月国内汽车销量 227 万辆，同比-

5.15%，降幅也有所收窄，但由于车市复苏的进度不及预期，且市场

对汽车行业上市公司三季度业绩不及预期的担忧情绪加重，因此短

期汽车板块仍存在一定的休整压力，建议自下而上关注三季度业绩

稳健的个股。9月新能源汽车销量 8.0万辆，同比下降 34.2%，其中

龙头企业比亚迪新能源汽车销量 1.37 万辆，同比下降 51.0%，受补

贴严重下滑的影响，新能源汽车近几个月表现低迷，但我们认为四季

度新能源汽车由于抢装动力导致的环比改善预期依然强烈，建议逢

低关注新能源汽车产业链。 

 

⚫ 行情回顾：上周汽车（中信）行业指数下跌了 1.61%，跑输沪深

300指数 0.52个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块下跌 2.42%、

商用车上涨 0.29%、汽车零部件下跌 1.52%、汽车销售及服务下跌

2.07%、摩托车及其他下跌 1.02%。187只个股中 57只个股上涨，130

只个股下跌。涨幅靠前的科博达 33.11%、中原内配 20.46%、广东鸿

图 17.23%、光启技术 14.71%和东风科技 12.82%等，跌幅靠前的有圣

龙股份-15.91%、越博动力-15.29%、蠡湖股份-13.85%、兴民智通-

10.92%和赛轮轮胎-9.28%等。 

  

⚫ 行业动态：安凯客车与华为签订协议，双方将在 5G智能网联及

自动驾驶深入合作；国务院常务会议表示要优化汽车外资政策；前三

季度国内皮卡销量微跌 3%，市场仍靠政策驱动；国家统计局表示中

国汽车消费还有增长空间。 

 

⚫ 公司动态：云内动力（000903）关于收购深圳市蓝海华腾技术股

份有限公司 18.15%股权的公告；江淮汽车（600418）2019年三季度

业绩预增公告 ；中通客车（000957）2019年第三季度业绩预告；华

阳集团（002906）2019年前三季度业绩预告。 

  

⚫ 风险提示：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 

 

 上周汽车（中信）行业指数下跌了1.61%，跑输沪深300指数0.52个百分点。汽车

行业子板块中，乘用车板块下跌2.42%、商用车上涨0.29%、汽车零部件下跌1.52%、

汽车销售及服务下跌2.07%、摩托车及其他下跌1.02%。 

 年初以来，汽车（中信）指数上涨了6.62%，跑输沪深300指数21.90个百分点，

其中乘用车板块下跌3.10%、商用车上涨19.92%、汽车零部件上涨8.31%、汽车销售

及服务上涨11.78%、摩托车及其他上涨18.02%。 

 

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，主题热点板块均有所下跌，特斯拉

概念指数下跌1.92%、锂电池概念指数下跌3.25%、新能源汽车概念指数下跌2.72%、

智能汽车概念指数下跌1.21%、汽车后市场概念指数下跌1.26%。 

 而年初以来WIND汽车概念指数表现一般，其中特斯拉概念指数上涨25.00%、锂电

池概念指数上涨11.25%、新能源汽车概念指数上涨3.36%、智能汽车概念指数上涨

12.49%、汽车后市场概念指数上涨23.98%。 

 

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187只个股中57只个股上涨，130只个股下跌。涨幅靠前的科博达

33.11%、中原内配20.46%、广东鸿图17.23%、光启技术14.71%和东风科技12.82%等，

跌幅靠前的有圣龙股份-15.91%、越博动力-15.29%、蠡湖股份-13.85%、兴民智通-

10.92%和赛轮轮胎-9.28%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

（%） 

603786.SH 科博达 33.11 603178.SH 圣龙股份 -15.91 

002448.SZ 中原内配 20.46 300742.SZ 越博动力 -15.29 

002101.SZ 广东鸿图 17.23 300694.SZ 蠡湖股份 -13.85 

002625.SZ 光启技术 14.71 002355.SZ 兴民智通 -10.92 

600081.SH 东风科技 12.82 601058.SH 赛轮轮胎 -9.28 

000868.SZ *ST安凯 11.97 000599.SZ 青岛双星 -8.11 

603023.SH 威帝股份 11.11 300643.SZ 万通智控 -7.70 

300304.SZ 云意电气 11.02 600523.SH 贵航股份 -7.69 

002488.SZ 金固股份 8.94 002611.SZ 东方精工 -7.66 

002105.SZ 信隆健康 6.72 000625.SZ 长安汽车 -7.53 
 

资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.4汽车板块估值情况 

 

 从汽车（中信）PE估值情况来看，当前汽车（中信）行业整体估值PE（TTM）为

16.0倍，低于近8年以来的历史均值PE 17.5倍水平，子行业乘用车PE估值13.7倍，

略高于历史均值13.2倍，商用车PE估值17.0倍，低于历史均值18.6倍，零部件PE估

值18.5倍，低于历史均值23.4倍。  
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 从PB估值情况来看，估值更为便宜，当前汽车行业整体估值PB为1.6倍，低于历

史均值2.3倍，子行业乘用车PB估值1.4倍、商用车1.5倍、零部件2.0倍分别低于历

史均值2.0倍、2.2倍和2.7倍。  

 

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 

安凯客车与华为签订协议，双方将在5G智能网联及自动驾驶深入合作  

  

 10月17日，安凯客车与华为技术有限公司签署合作协议，双方将在5G智能网联及

自动驾驶等领域展开全面、深入的合作。通过双方技术、资源优势互补，致力于推动

智能网联、智能互联、车载计算及自动驾驶、云服务、智慧园区及5G+车联网等领域

的合作创新，多方面构建客车智能解决方案，以全新合作业态推动智能交通领域的快

速发展。 

点评：智能网联汽车是未来汽车产业升级的重点方向，华为智能汽车业务自公布以

来发展迅速，预计将与众多整车企展开合作，建议关注华为智能汽车业务落地情况

及其智能网联供应商。 

(资料来源：电车汇) 

 

国务院常务会议：要优化汽车外资政策  

  

 10月16日，国务院总理李克强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（以下简称“双积分政策”），

允许外资在华投资的整车企业间转让积分。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。 
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（资料来源：中汽协） 

 

前三季度国内皮卡销量微跌3%，市场仍靠政策驱动  

  

 2019年前三季度（1~9月）中国皮卡市场累计销量为31万辆，同比下降3%，其中

9月中国皮卡市场同比下降约12%，环比8月增长13%。在车市整体下行的背景下，相对

坚挺的皮卡也面临压力。实际上，国内皮卡市场在政策激励之下进入快速增长的市场

性机遇，连续三年涨幅均超过10%。不过，目前我国的皮卡市场方面仍存在着一定的

局限性。其中之一便是国内皮卡市场，目前仍以政策性激励为主，而并非消费市场自

身的增长驱动。根据乘联会的数据，2018年皮卡市场渗透率依然仅为1.6%，与美国17%

的渗透率差距近10倍。从各大皮卡厂家表现来看，今年前三季度销量最高的长城汽车

皮卡销量为9.83万辆，较去年同期的9.78万辆略有上涨，其次分别为江铃汽车、郑州

日产、江西五十铃、江淮汽车与上汽大通。这六家车企的同比销售增幅虽然有增有减，

但值得注意的是，长城汽车在连续三年保持绝对优势的背景下，以上汽大通、长安汽

车等为首的皮卡行业“新势力”正在快速崛起，前三季度的市场份额均呈现稳定增长

的趋势，并成为在行业二、三梯队中增幅较为稳定的车企之一。 

 

 （资料来源：新浪汽车） 

 

国家统计局：中国汽车消费还有增长空间  

  

 国务院新闻办公室于10月18日举行新闻发布会。国家统计局国民经济综合统计

司司长、新闻发言人毛盛勇在回答有关我国汽车市场前景提问时表示，世界上其他国

家也出现了汽车生产放缓的情况，但目前从汽车保有量来看，中国还有增长空间和潜

力。他解释称，整个消费市场不能算低迷，消费还是保持了比较好的增长态势。从社

会消费品零售总额来看，前9个月增长8.2%，如果扣除汽车影响，实际增长9%以上。

社会消费品零售总额包含的服务比较少，如果服务消费一起考虑进去，从内部测算的

服务零售额增长速度是两位数。同时，从居民消费支出来看，居民人均服务性消费的

增长也在10%以上，从前三季度服务性消费的比重来看，已经超过了“半壁江山”，所

以把服务消费和实物消费放在一起来看，消费的增长速度应该是在9%以上，这个速度

是不低的，是比较好的增长态势。毛盛勇进一步谈到汽车产业，从2018年5月份开始，

汽车生产、销售出现回落。他认为，汽车生产放缓，世界上其他国家也出现这样的情

况，目前从汽车保有量来看，中国还有增长空间和潜力。 

 

（资料来源：新浪汽车） 

 

3、公司动态 

云内动力（000903）：关于收购深圳市蓝海华腾技术股份有限公司18.15%股权的公

告 

  

 2019年10月20日，为掌握电控的核心技术，加快转型升级的步伐，提高公司可持

续发展和整体盈利能力，实现广大股东利益的最大化，公司拟通过协议转让方式以自

筹资金收购蓝海华腾18.15%的股权。经交易各方协商，本次交易价格为每股14.60元，

共计3,775.94万股，合计金额55,128.7240万元。公司收购蓝海华腾18.15%股权系为
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掌握电控的核心技术，加快转型升级的步伐，提高可持续发展和整体盈利能力，实现

广大股东利益的最大化。本次交易将形成较好的业务协同效应，补齐公司在新能源汽

车方面的业务短板，形成为燃油车提供发动机以及为新能源汽车提供电控系统的核

心业务，同时可以提高公司工业级电子产品的技术水平以及拓展工业级电子产品的

应用领域，进一步巩固公司现有竞争力，助力公司提升在汽车核心零部件领域市场占

有率，进一步提升公司的整体盈利能力。本次交易完成后，蓝海华腾将纳入公司的合

并报表范围，作为公司控股子公司进行会计核算，预计未来可以为公司带来相应的产

业整合资源协同机会与投资收益，有望对公司未来的财务状况和经营成果带来一定

积极影响。 

 

 

江淮汽车（600418）：2019年三季度业绩预增公告  

 

 公司预计2019年1-9月份实现归属于上市公司股东的净利润12,400万元左右，与

上年同期（法定披露数据）相比，将增加约7,600万元，同比增长约159%。归属于上

市公司股东的扣除非经常性损益的净利润-8,000万元左右，与上年同期（法定披露数

据）相比，将增加约74,600万元。业绩增长的主要原因在于报告期内公司主动进行产

品结构调整，严格加强成本费用管控，从而提升主营业务盈利能力，主营业务毛利增

加约78,000万元。报告期内受合营企业业绩增长影响，公司投资收益增加约7,700万

元。 

 

中通客车（000957）：2019年第三季度业绩预告 

 

    公司预计2019年1-9月份实现归属于上市公司股东的净利润5,400-5,600万元左

右，比上年同期增长60.29%-66.23%。业绩增长的主要原因在于：（1）国家新能源补

贴政策退坡前，订单较为集中导致公司营业收入的增长。（2）公司开展远期结售汇

业务，报告期因汇率变动导致公司利润增加。 

 

华阳集团（002906）：2019年前三季度业绩预告 

 

 公司预计2019年1-9月份实现归属于上市公司股东的净利润6,500-7,000万元左

右，比上年同期增长72.13%-85.37%。业绩增长的主要原因在于公司聚焦市场、优化

客户、优化订单、降本增效等举措取得进展，有效降低了经营成本，汽车电子业务

及精密压铸业务销售收入较上年同期有所增长；公司处置位于惠州市龙丰路27号第1

层的闲置房地产获得资产处置收益约589万元。 

4、行业重点数据 

（一）、经销商库存 

 2019年9月汽车经销商库存预警指数为58.6%，环比下降0.8个百分点，同比下

降0.3个百分点，库存预警指数继续位于警戒线之上。9月，市场受国五国六车切换

的影响逐步恢复，不过由于市场需求低迷，消费者观望情绪依然较重，另外部分地

区进入农忙时节，农村消费者到店量下降。 

 

（二）周日均零售 

 2019年10月全国乘用车市场第一周（1-13日）日均零售3.2万台水平，同比下
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降13%， 虽好于9月第一周下滑幅度，但整体表现依然偏弱，预计车市回暖的步伐

有所减缓。 

 

图表8：经销商库存预警指数（%） 图表9：2019年10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9月国内乘用车销量193.1万辆，同比增长-6.3%，环比增长16.8%，降幅

较上月收窄。其中，轿车销量93.2万辆，同比增长-7.7%；SUV 84.1万辆，同比增长

-3.3%；MPV 12.7万辆，同比增长-13.3%。 

 

 2019年9月客车销量3.8万辆，同比增长-7.5%，同比降幅扩大，环比增长-1.3%。

货车销量30.2万辆，同比增长3.3%，环比增长13.5%，其中重卡销量8.3万辆，同比增

长7.0%，环比增长13.0%。 

 

 

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 
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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 

  

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 
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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 

 

 2019年9月新能源汽车总销量8.0万辆，同比增长-34.2%，环比增长-6.5%，其

中新能源乘用车销量7.3万辆，同比增长-32.0%，环比增长-9.0%，新能源商用车销

量0.7万辆，同比增长-50.5%，环比增长30.7%，整体来看新能源汽车表现疲软。 

 

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 
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（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） 

  

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 

 上周汽车板块下跌了1.61%，周涨跌幅位列中信29个板块中第18位。根据国家统

计局数据，9月社会消费品零售总额34,495亿元，同比增长7.8%，增速略有扩大，其

中，除汽车以外的消费品零售额31,097亿元，增长9.0%，汽车成为少数拖累社会消费

品零售的类别之一，实际上，9月国内汽车销量227万辆，同比-5.15%，降幅也有所收

窄，但由于车市复苏的进度不及预期，且市场对汽车行业上市公司三季度业绩不及预
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期的担忧情绪加重，因此短期汽车板块存在一定的休整压力，建议自下而上关注三季

度业绩稳健的个股。9月新能源汽车销量8.0万辆，同比下降34.2%，其中龙头企业比

亚迪新能源汽车销量1.37万辆，同比下降51.0%，受补贴严重下滑的影响，新能源汽

车近几个月表现低迷，但我们认为四季度新能源汽车由于抢装动力导致的环比改善

预期依然强烈，建议逢低关注新能源汽车产业链。  

 

 

 

6、风险提示 

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 
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