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——汽车行业周报20191028 

  2019 年 10 月 28 日 

 看好/维持 
  汽车 行业报告 

 

  

投资摘要： 

上周市场回顾: 上周汽车行业板块上涨 0.33%，在 28 个申万一级行业中排名第

11，跑输沪深 300 指数 0.38 个百分点。上周涨幅前五的股票为：新朋股份，*ST

安凯，天汽模，钧达股份，新日股份等；上周跌幅前五的股票为：中原内配，春

风动力，蓝黛传动，威帝股份，东风科技等。 

上周行业热点: 

2019 年前三季度汽车行业零售分析：零售额同比下降 0.7%  根据国家统计局数

据显示，2019 年前三季度，全国社会消费品零售总额 296674 亿元，同比名义增

长 8.2%（扣除价格因素实际增长 6.4%）。其中，9 月份，社会消费品零售总额

34495 亿元，同比增长 7.8%。从汽车类零售情况来看：2019 年 9 月全国汽车类

零售额达为 3397 亿元，同比下降 2.2%；前三季度全国汽车类零售额达 28528 亿

元，与去年同期相比下降 0.7%。我们认为零售额下滑幅度明显小于销量的原因

是豪车占比提升。 

特斯拉三季度财报超预期，上海工厂建设进度超前  第三季度营收 63.03 亿美元，

环比下降 1%，同比下降 8%；净利润为 1.43 亿美元，同比下降 54%，但环比

明显扭亏。第三季度特斯拉共计交付 9.7 万辆，同比增长 16%；其中 Model 3

交付了 7.97 万辆，创下了今年季度交付量的新高。此外，特斯拉上海工厂已启

动试生产，发布的首个国产 Model 3 车型售价为 35.58 万元，首批车或在 2020

年 1 季度交付。 

牵引车销量维持强势  9 月牵引车销量为 3.89 万辆，同比增长 15%。2019 年1-9

月牵引车累计销量为 41.77 万辆，同比增长 16%。受治超力度加大影响，我们

认为牵引车高景气度还将持续。牵引车市场集中度提升趋势明显，销量前四名的

一汽解放、东风汽车、陕重汽和中国重汽的累计增速均大于市场增速。 

银保监会：经销商等未经批准不得经营贷款担保  10 月 23 日，中国银行保险监

督管理委员会发布《关于印发融资担保公司监督管理补充规定的通知》，规定将

从严规范融资担保业务牌照管理，做好融资担保名称规范管理工作。 

新车速递：广汽本田 VE-1、哈弗 H6 Coupe/H4和一汽丰田 RAV4 荣放 

投资策略及重点推荐：乘用车方面：特斯拉上海工厂建设调试进展超预期；国家

支持外资新能源整车的配套措施出台，使得自主高端车型承压。建议关注产品优

势明确、业绩向上向下弹性较为均衡的标的。重卡方面：国三提前淘汰、海外业

务成长明确、国六前的透支消费，预计 2020 年销量继续增长，高景气度时长或

超预期。零部件方面建议关注特斯拉产业链及节能相关标的。建议关注广汽集团

H、潍柴动力和拓普集团。 

本周行业投资组合维持广汽集团 H（20%）、上汽集团（20%）、均胜电子（20%）、

潍柴动力（20%）和拓普集团（20%）。 

风险提示:国内主要汽车销量不及预期；原材料价格大幅上涨。 

 
 
未来 3-6 个月行业大事: 

2019 年 10 月下旬：披露 2019年三季报 
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1、汽车行业一周行情回顾 

1.1 主要板块市场表现 

上周汽车行业板块上涨 0.33%，在 28 个申万一级行业中排名第 11，跑输沪深 300 指数 0.38 个百分点。 
 

图 1:上周 SW 一级行业涨幅  

 

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

 

上周乘用车，商用载货车，商用载客车，汽车零部件，汽车服务和其他交运设备分别上涨-0.55%，0.89%，

0.06%，0.85%，-0.18%和-0.82%，分别跑赢沪深 300 指数-1.25%，0.18%，-0.64%，0.14%，-0.89%

和-1.52%。 

图 2:上周汽车行业各子板块涨跌幅 
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资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

图 3:上周汽车行业各子板块相对沪深 300 涨跌幅 

 

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

 

1.2 重点上市公司一周行情回顾 

上周汽车板块个股分化较强。涨幅方面，涨幅突出的个股包括：新朋股份，*ST 安凯，天汽模，钧达股

份，新日股份等，涨幅分别为 13.15%，12.59%，11.49%，11.17%和 10.75%。而跌幅方面，跌幅较大

的个股有中原内配，春风动力，蓝黛传动，威帝股份，东风科技等，跌幅分别为 13.94%，12.10%，11.84%，

10.98%和 7.33%。 

图 4:上周汽车行业涨幅前 10 个股 
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资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

图 5:上周汽车行业跌幅前 10 个股 

 

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

上周我们重点覆盖的个股涨幅居前的有爱柯迪，旭升股份和保隆科技等。 

表 1：上周重点覆盖个股涨跌情况 

代码 名称 现价 
市盈率

(TTM) 

5 日涨跌

幅（%） 

20 日涨跌

幅（%） 

60 日涨

跌幅（%） 

120 日涨

跌幅（5） 

年初至今

（%） 

600933.SH 爱柯迪 10.95  21.50  8.96  1.39  26.15  24.37  46.94  

603305.SH 旭升股份 30.92  61.98  6.99  7.77  26.83  15.86  2.72  

603197.SH 保隆科技 22.71  30.00  6.62  -5.34  16.88  -0.78  11.37  
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1316.HK 耐世特 6.74  6.95  6.14  5.31  -17.90  -43.02  -38.02  

601689.SH 拓普集团 11.86  26.42  4.68  4.04  18.01  -1.58  19.40  

3808.HK 中国重汽 12.48  6.86  4.52  7.96  7.40  -22.94  11.02  

601633.SH 长城汽车 7.90  23.81  3.81  -2.83  -5.28  -13.10  46.02  

0175.HK 吉利汽车 14.18  11.51  3.35  13.62  16.80  -7.10  5.69  

603328.SH 依顿电子 10.88  16.42  3.32  -13.26  17.72  9.81  24.67  

002126.SZ 银轮股份 7.21  16.38  3.15  -4.38  1.12  -16.16  -2.41  

600741.SH 华域汽车 23.81  11.34  3.07  -2.02  5.31  10.49  35.71  

000338.SZ 潍柴动力 12.03  9.99  2.74  3.09  -0.63  2.90  61.83  

603596.SH 伯特利 16.05  23.60  1.26  -2.55  5.73  -19.02  -29.58  

600699.SH 均胜电子 15.59  20.05  1.04  -6.31  -2.64  -22.22  -8.60  

000625.SZ 长安汽车 7.32  -11.09  0.97  -11.49  -6.51  -15.65  11.36  

002463.SZ 沪电股份 24.67  49.92  0.69  -14.10  53.80  110.16  247.33  

300580.SZ 贝斯特 14.77  18.17  0.41  -5.92  -5.92  -16.91  14.85  

600742.SH 一汽富维 11.79  12.92  0.34  -4.22  5.46  -4.72  24.49  

002594.SZ 比亚迪 47.04  34.17  0.30  -6.05  -16.89  -14.73  -7.44  

000030.SZ 富奥股份 4.52  9.93  0.00  -7.19  -0.22  -7.14  25.40  

0179.HK 德昌电机控股 14.12  5.75  0.00  1.00  -0.42  -19.92  -9.48  

000581.SZ 威孚高科 16.53  7.91  -1.08  -2.48  -10.16  -16.10  -0.51  

600104.SH 上汽集团 23.07  8.75  -1.62  -6.45  -5.26  -8.70  -9.01  

002540.SZ 亚太科技 4.00  16.09  -2.20  -5.21  -6.49  -20.07  -4.33  

300285.SZ 国瓷材料 20.35  38.39  -2.30  -14.78  7.33  26.71  83.88  

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

 

1.3 汽车板块估值 

汽车（申万）、乘用车和零部件板块估值分别为 17.22、16.66、16.53。其中，乘用车板块 PE 本周稍

有回落，历史上仅有 8.20%的时间段较之要高，而 PB 仍然低于历史均值，仅高于历史 1.64%的时间段，

剪刀差较大。零部件板块估值相对于历史均值 24.60 仍然较低，但依然维持了回升的趋势。 

图 6:汽车（申万）板块估值 
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资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 7:乘用车板块估值(PE) 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 8: 乘用车板块估值(PB) 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 9:汽车零部件板块估值 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所  

1.4 汽车板块外资持股情况 

上周外资通过沪（深）股通增持较多的是旭升股份和亚普股份，减持较多的是浙江仙通和宇通客车。年

初至今外资通过沪（深）股通增持较多的是伯特利，爱柯迪和旭升股份，减持较多的是浙江仙通，拓普

集团和骆驼股份。 
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表 2：上周汽车板块外资通过沪（深）股通持股变动情况 

代码 证券简称 
最新收盘日

外资持股% 
相对上周末 相对 1 月前 相对 3 月前 相对 6 月前 相对年初 

600066.SH 宇通客车 11.81  -0.14  -0.16  -0.13  -0.05  -0.22  

600660.SH 福耀玻璃 9.29  0.00  0.00  -0.03  -0.26  -0.34  

000338.SZ 潍柴动力 6.82  0.01  0.00  0.06  0.32  0.25  

002126.SZ 银轮股份 5.91  0.04  0.02  0.13  0.53  1.50  

600741.SH 华域汽车 5.20  0.00  -0.09  -0.09  -0.21  -0.13  

000581.SZ 威孚高科 5.17  -0.04  -0.09  -0.30  -0.22  0.07  

603305.SH 旭升股份 4.61  4.69  2.39  14.90  4.07  12.56  

600933.SH 爱柯迪 1.97  0.10  0.00  0.74  1.49  31.83  

000887.SZ 中鼎股份 1.79  -0.02  -0.14  -0.32  -0.14  -0.14  

002048.SZ 宁波华翔 1.50  0.14  0.46  0.28  0.06  3.29  

601689.SH 拓普集团 1.36  0.24  0.28  0.27  0.62  -0.57  

601799.SH 星宇股份 1.30  0.02  0.25  0.33  -0.12  0.08  

600699.SH 均胜电子 1.28  0.09  0.19  0.38  -0.10  -0.20  

603013.SH 亚普股份 1.01  0.80  0.31  1.81    

603730.SH 岱美股份 0.97  0.03  0.37  0.33  1.16  3.62  

603596.SH 伯特利 0.91  0.28  -0.34  1.22  3.79  44.50  

600742.SH 一汽富维 0.90  -0.05  0.00  -0.31  -0.55  0.11  

000559.SZ 万向钱潮 0.80  -0.01  0.18  0.57  0.70  1.22  

002085.SZ 万丰奥威 0.67  0.06  0.08  0.81  0.40  0.31  

001696.SZ 宗申动力 0.64  -0.06  0.10  3.92  63.00  0.42  

603358.SH 华达科技 0.62  -0.02  0.13  7.86  -0.03  0.88  

002611.SZ 东方精工 0.59  0.09  0.34  0.00  -0.14  7.43  

601311.SH 骆驼股份 0.35  -0.05  -0.53  -0.59  0.75  -0.57  

000030.SZ 富奥股份 0.33  -0.03  0.03  0.57  0.94  1.54  

002662.SZ 京威股份 0.32  0.28  0.52  -0.58  -0.44  3.57  

002434.SZ 万里扬 0.28  -0.13  -0.20  -0.50  -0.35  1.80  

000980.SZ 众泰汽车 0.28  -0.03  -0.07  0.33  0.12  0.27  

603997.SH 继峰股份 0.27  0.17  -0.10  5.75  0.00  12.50  

002625.SZ 光启技术 0.22  0.22  -0.33  0.10  1.00  -0.39  

603306.SH 华懋科技 0.21  0.00  0.00  0.00  -0.60  -0.36  

002664.SZ 长鹰信质 0.21  0.00  -0.28  -0.49  -0.53  -0.32  

002488.SZ 金固股份 0.19  -0.05  0.19  -0.32  0.19  3.75  

600081.SH 东风科技 0.15  0.00  0.00  -0.06  -0.06  -0.06  

600676.SH 交运股份 0.11  0.00  0.00  0.00  -0.08  -0.08  

600480.SH 凌云股份 0.10  0.00  0.00  0.00  0.11  0.11  

603239.SH 浙江仙通 0.08  -0.27  -0.27  -0.27  -0.96  -0.60  
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资料来源：Wind，东兴证券研究所  

2、汽车行业重点数据跟踪 

零售方面：10 月第二周的零售达到日均 4.8 万台，同比下滑 12%，与第一周的走势基本相近。前两周

的零售数据同比增长-13%，与 9 月的同比增速相近，10 月市场回暖的速度不是很快，车市延续平稳回

升的态势。 

图 10:乘用车 9 月份日均零售数量(台) 

 
资料来源：乘联会，东兴证券研究所 

 

批发方面：10 月第二周（14-20 日）的乘用车市场继续保持相对平稳，第 2 周日均批发 5.3 万台/日，同

比增速下降 10%，稍好于 9 月的前两周下滑幅度。 

图 11:乘用车 9 月份批发数量(台) 

 
资料来源：乘联会，东兴证券研究所 
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3、一周汽车行业要闻 

3.1 新车信息速览 

表 3：一周新车清单 

车型 售价区间 

广汽本田纯电动 SUV VE-1 15.98 万-17.98 万元 

哈弗 H6 Coupe 智联版 7.99 万-10.69 万元 

哈弗 H4 乐享版 7.39 万-10.59 万元 

一汽丰田 RAV4 荣放 17.48 万-25.88 万元 

资料来源：各大车企官网 ; 东兴证券研究所 

纯电动 SUV VE-1 

厂商：广汽本田 

指导价：15.98-17.98 万元 

图 12：纯电动 SUV VE-1 

 
资料来源：搜狐汽车；东兴证券研究所  

10 月 21 日，广汽本田首款纯电动 SUV VE-1 正式上市。VE-1 共 3 个版本，补贴后售价为 15.98 万至

17.98 万元。 

外观上，VE-1 延续了全球车型缤智（VEZEL）的外观造型风格、空间等产品优势，提供瑞丽红、天空

蓝、塔夫绸白、玫瑰黑 4 种基础车色，并对除玫瑰黑以外三种车色提供黑顶的双色版本选择，多达 7 种

个性化车身。此外，新车还全系标配 17 寸熏灰运动风格铝合金轮辋以及迎宾踏板。 

配置上，新车配置 8 英寸彩色智能屏集成 Carlife 智能互联系统，支持 Android 和 iOS 双操作系统，覆

盖多种主流手机品牌，让驾驶便利性得以充分延伸。此外，新车还配备高级皮质座椅，后排采用 4/6 分

割式折叠座椅，更提供同级别高水平的 437 升行李箱储物空间，可实现高实用性的后排空间。在 NVH

方面，VE-1 通过整车吸音、隔音、防振等手段，确保整车优异静音性能。 
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动力上，VE-1 首次导入拥有本田 SPORT EV 技术，动力系统由高效率永磁同步电机、大容量电池包、

高集成化配电系统组成，可实现电机最大功率 120Kw，最大扭矩 280N·m。高效的电驱系统、高容量的

电池系统、优异电耗水平加持，VE-1 NEDC 综合工况续航里程可达 401Km，0-50Km/h 加速低于 4 秒。 

哈弗 H6 Coupe 智联版 

厂商：长城汽车 

指导价：7.99 万-10.69 万元 

图 13：哈弗 H6 Coupe 智联版  

 

资料来源：搜狐汽车；东兴证券研究所  

外观上：六边形大尺寸黑色中网，极具视觉冲击力。车身侧面高中低三腰线设计，层次分明，车尾大口

径双边单出炮筒式排气，满足年轻用户对时尚运动美学的追求。内饰为左右对称的中式设计风格，双拼

撞色组合，更带来层次分明的视觉效果。中央 9 英寸高清触控屏最为抢眼，在用料方面，整车被大量软

质材料覆盖，座椅同样为触感舒适的皮质材料。 

配置上，新车搭载哈弗智能互联系统，系统界面清晰直观，硬件规格拉满，屏幕显示效果清晰细腻，触

控不卡顿；智能互联系统支持语音识别，准确率达到 97%。新车高阶尊享版还配备全景天窗、自动大灯、

皮质座椅、电动调节座椅、无钥匙进入/启动、后排空调出风口等丰富且使用。 

动力方面，新车均搭载 1.5T 高效节能发动机，其最大功率为 110kW、峰值扭矩为 210N·m，同时，均

分别搭载 6 速手动或 7 速湿式双离合变速器。 

哈弗 H4 乐享版 

厂商：长城汽车 

指导价：7.39 万-10.59 万元 

图 14：哈弗 H4 乐享版 
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资料来源：搜狐汽车；东兴证券研究所  

外观上，哈弗 H4 乐享版遵循极简设计理念，大灯造型灵感源于“璀璨星河”，配置了全 LED 光源。车身

采用前低后高的双腰线设计，搭配 18 寸五辐撞色运动轮毂。尾部采用全新的后包围设计，排气管样式

优化为双边单出外露式炮筒造型。内饰采用环抱式太空舱设计，中控屏与副仪表台连接并结合为更大的

集合体，控制区采用航空式动感按键。 

配置上，哈弗 H4 乐享版智能互联系统支持 4G 网络，内置 3D 动态导航具有实时路况提醒、地图实时更

新等功能，而内置的 QQ 音乐和考拉 FM 则拥有 2000 万+在线音乐和 10 万+在线电台，系统还支持哈

弗 7*24 小时专属人工坐席、紧急救援等服务。 

动力上，新车搭载 1.5T 高效节能发动机，其最大功率为 110kW、峰值扭矩为 210N·m，同时，均分别

搭载 6 速手动或 7 速湿式双离合变速器。 

RAV4 荣放 

厂商：一汽丰田 

指导价：17.48 万元—25.88 万元 

图 15：RAV4 荣放 

 
资料来源：搜狐汽车；东兴证券研究所  
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10 月 25 日，全新 RAV4 荣放上市发布会在西双版纳盛大启幕。新车共发布 8 款车型，售价 17.48 万元

—25.88 万元。 

外观上，全新 RAV4 荣放采用 Cross Octangon 设计理念，包含的棱角元素，匹配大尺寸轮毂。 

配置上，超大中控屏幕搭配超大旋钮， 2690mm 超长轴距，580L 超大后备厢。新车还配备新一代 Toyota 

Safety Sense 智行安全，集 PCS 预碰撞安全系统、DRCC 动态雷达巡航控制系统、LTA 车道循迹辅助

系统、AHB 自动调节远光灯系统于一体。 

动力上，全新 RAV4 荣放搭载全新的 TNGA 2.0L 发动机，最高热效率达到了 40%，搭配 Direct Shift-CVT

变速箱。根据厂商资料，TNGA 2.5L 双擎混合动力系统，集小型、轻量、高效率化技术于一身，1 箱油

可连续行驶 1000 公里。新车还为用户提供了三种四驱系统。动态扭矩控制系统优化升级，大幅提升操

控性、稳定性、越野性能。动态扭矩矢量控制系统，实现同级别车型难以效仿的后桥扭矩独立分配，多

地形模式针对在砂石、泥地等路况实现更强的越野性能。2.5L 双擎版搭载的电子四驱（E-Four）凭借三

电机结构，实现前后轮扭矩 20:80。 

3.2 汽车要闻 

一、中国汽车工程学会：与世界汽车工程师学会联合会签署汽车工程师工程能力标准国际互认协议 

2019 年 10 月 22 日，中国汽车工程学会（China SAE）与世界汽车工程师学会联合会(FISITA)在上海共

同签署汽车工程师工程能力标准国际互认协议，汽车工程师工程能力标准国际实质等效互认工作全面启

动。这一工作充分表明了中国汽车工程师能力标准和评价体系以及中国汽车工程师们的工程能力得到了

世界认可。 

二、银保监会：肃清汽车金融乱象，经销商等未经批准不得经营贷款担保 

10 月 23 日，中国银行保险监督管理委员会发布《关于印发融资担保公司监督管理补充规定的通知》，

规定将从严规范融资担保业务牌照管理，做好融资担保名称规范管理工作。 

三、ETC 公司：三季度业绩巨幅增长 

10 月 24 日，交通运输部新闻发言人吴春耕介绍，截至 10 月 16 日，全国 ETC 用户已经累计达到 1.47

亿户，完成了之前设下的全年发行总任务的 77.02%。其中，2019 年全国新增 ETC 用户 6632.44 万户，

完成了新增发行任务的 60.2%。 

四、2019 年前三季度汽车行业零售分析：零售额同比下降 0.7% 

根据国家统计局数据显示，2019 年前三季度，全国社会消费品零售总额 296674 亿元，同比名义增长

8.2%（扣除价格因素实际增长 6.4%）。其中，9 月份，社会消费品零售总额 34495 亿元，同比增长 7.8%。

从汽车类零售情况来看：2019 年 9 月全国汽车类零售额达为 3397 亿元，同比下降 2.2%；前三季度全

国汽车类零售额达 28528 亿元，与去年同期相比下降 0.7%。 

4.风险提示 

国内主要汽车销量不及预期； 

原材料价格大幅上涨。  
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相关报告汇总 

报告类型 标题 日期 

行业 丰田携手广汽一汽，新能源合作深入——汽车行业周报 20191008 2019-10-08 

行业 国三限行及鼓励报废助推重卡市场——汽车行业周报 20191014 2019-10-14 

行业 配套政策完善，特斯拉国产脚步渐近——汽车行业周报 20191021 2019-10-21 

资料来源：东兴证券研究所 
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强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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