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上汽大众新能源工厂落地，乘用车零售降幅收窄 同步大市（维持） 

——汽车行业周观点报告 日期：2019 年 11月 11日 

   
[Table_Summary] 投资要点： 

 

⚫ 投资建议：上周，上汽大众新能源工厂正式落成，且首款 ID.初

见原型车正式下线，大众新能源工厂项目总投入 170 亿元，年产能

规划 30万辆，预计于 2020年 10月正式投产，按大众集团新能源汽

车规划，至 2023年之前投资 300亿欧元用于新能源汽车产业，并希

望至 2030 年中国电动车市场占比 40%份额，此次大众新能源工厂的

落地，标志着大众汽车在华全面电动化进程的开启，我们认为随着大

众、特斯拉等国际主机厂国内新能源车的投入及其新车型的逐步落

地，有望带动国内新能源汽车市场规模的快速扩大及市场化竞争的

加剧，同时有望促进为其配套的国内新能源汽车零部件的快速成长，

建议关注大众 MEB 平台、特斯拉供应商。10 月乘用车零售同比下降

-5.7%，降幅持续收窄，目前车市处于持续平稳回升期，建议关注国

内一线自主品牌及优质零部件供应商。 

 

⚫ 行情回顾：上周汽车（中信）行业指数上涨了 2.19%，跑赢沪深

300指数 1.67个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块上涨 1.66%、

商用车下跌 0.17%、汽车零部件上涨 2.83%、汽车销售及服务上涨

0.30%、摩托车及其他上涨 2.39%。186只个股中 86只个股上涨，100

只个股下跌。涨幅靠前的春风动力 22.91%、华培动力 19.93%、保隆

科技 18.46%、钱江摩托 17.17%和文灿股份 13.23%，跌幅靠前的有新

日股份-23.00%、新朋股份-12.61%、金固股份-7.25%、隆鑫通用-

6.41%和力帆股份-6.04%。 

  

⚫ 行业动态：浙江制定智能车规划，2022年 L2搭载率 80%；上汽

大众新能源汽车工厂落成，首辆 ID.车下线；工信部发布动力电池回

收网点建设指南；北汽与中兴达成 5G自动驾驶战略合作。 

 

⚫ 公司动态：比亚迪（002594）关于与丰田汽车公司合资成立纯电

动车研发公司的公告；长城汽车（601633）2019年 10月产销快报； 

亚普股份（603013）2019年限制性股票激励计划（草案）；长安汽车

（000625）2019年 10月产销快报。 

  

⚫ 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）行业指数上涨了2.19%，跑赢沪深300指数1.67个百分点。汽车

行业子板块中，乘用车板块上涨1.66%、商用车下跌0.17%、汽车零部件上涨2.83%、

汽车销售及服务上涨0.30%、摩托车及其他上涨2.39%。 

 年初以来，汽车（中信）指数上涨了9.68%，跑输沪深300指数22.29个百分点，

其中乘用车板块下跌1.98%、商用车上涨23.17%、汽车零部件上涨12.81%、汽车销售

及服务上涨5.89%、摩托车及其他上涨17.96%。 

 

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

概念指数上涨2.07%、锂电池概念指数上涨1.54%、新能源汽车概念指数上涨0.16%、

智能汽车概念指数上涨2.68%、汽车后市场概念指数下跌0.55%。 

 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29.23%、锂电

池概念指数上涨13.00%、新能源汽车概念指数上涨1.83%、智能汽车概念指数上涨

15.80%、汽车后市场概念指数上涨23.27%。 

 

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186只个股中86只个股上涨，100只个股下跌。涨幅靠前的春风动力

22.91%、华培动力19.93%、保隆科技18.46%、钱江摩托17.17%和文灿股份13.23%，跌

幅靠前的有新日股份-23.00%、新朋股份-12.61%、金固股份-7.25%、隆鑫通用-6.41%

和力帆股份-6.04%。 

 

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

（%） 

603129.SH 春风动力 22.91 603787.SH 新日股份 -23.00 

603121.SH 华培动力 19.93 002328.SZ 新朋股份 -12.61 

603197.SH 保隆科技 18.46 002488.SZ 金固股份 -7.25 

000913.SZ 钱江摩托 17.17 603766.SH 隆鑫通用 -6.41 

603348.SH 文灿股份 13.23 601777.SH 力帆股份 -6.04 

603040.SH 新坐标 11.83 300100.SZ 双林股份 -5.88 

600818.SH 中路股份 11.36 603377.SH 东方时尚 -5.44 

600327.SH 大东方 11.11 002105.SZ 信隆健康 -5.41 

603786.SH 科博达 10.21 600099.SH 林海股份 -5.35 

601689.SH 拓普集团 9.82 000887.SZ 中鼎股份 -5.05 
 

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

16.9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14.0倍，
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略高于历史均值13.2倍，商用车PE估值20.2倍，高于历史均值18.6倍，零部件PE估

值19.8倍，低于历史均值23.4倍。  

 

 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1.6倍、零部件2.1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 

浙江制定智能车规划，2022年L2搭载率80% 

  

 日前，浙江省发展改革委印发《浙江省智能汽车创新发展规划（2020-2025）》，

提出到2022年，浙江省基本形成智能汽车、智能交通、智能设施、智能城市协同发展

格局，智能汽车及关联产业产值突破8000亿元。到2025年，智能汽车及关联产业产值

突破万亿元。《规划》确定的主要任务包括：突破智能汽车关键技术强化创新链，优

化智能汽车产业布局提升产业链，推动智能汽车测试与示范丰富应用链，建立法规标

准体系完善政策链等。其中，在突破智能汽车关键技术方面，《规划》提出，要重点

突破环境感知、高精度定位、规划决策、控制执行、虚拟仿真、汽车超算平台、智能

汽车软件平台等卡脖子技术，加强车联网与车路协同技术研究等。在智能汽车标准建

设目标方面，《规划》提出，将统筹车用通信协议、数据传输、充电技术和接口等标

准的修订，构建智能化道路建设标准体系和互联互通体系，引导企业建设智能基础设

施服务平台，推动智能汽车标准国际合作。到2022年，浙江将基本形成智能汽车、智

能交通、智能设施、智能城市协同发展格局，新车L2级别辅助驾驶技术搭载率达到80%

以上，搭载L3级及以上的智能汽车实现特定场景规模化商业应用。 

 

(资料来源：中汽协) 
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上汽大众新能源汽车工厂落成，首辆ID.车下线  

  

 11月8日，上汽大众新能源汽车工厂落成，新工厂首辆ID.车驶下生产线，上汽大

众新能源汽车工厂位于上海安亭，是大众汽车集团全球首个专为MEB平台车型生产而

全新建造的工厂。项目总投入170亿元，规划年产能30万辆，将于2020年10月正式投

产，是目前国内生产规模最大、效率最高的纯电动汽车工厂。此次下线的新能源汽车

工厂首辆ID.车，是一款MEB平台纯电动中型SUV，也是上汽大众未来投产的首款ID.家

族车型，预计将于2020年下半年正式亮相。此外，大众品牌里程碑式车型，全球首款

量产电动车ID.3，未来也将于上汽大众新能源汽车工厂生产。未来，新工厂将投产大

众汽车集团多个品牌的全新一代纯电动车。随着首辆ID.车下线，后续投产车型的各

项生产准备工作也已全面展开。基于MEB平台，上汽大众将建构起适合中国消费者的

纯电动车家族，满足不同消费者的需求，以可靠的品质、先进的技术、前沿的设计，

树立电动车领域的新标杆。 

 

（资料来源：盖世汽车） 

 

工信部发布动力电池回收网点建设指南  

  

 11月7日，工业和信息化部网站消息显示，为推动新能源汽车动力蓄电池回收利

用，引导和规范动力蓄电池回收服务网点建设运营，工信部制定了《新能源汽车动力

蓄电池回收服务网点建设和运营指南》（简称《指南》），并予以公告。《指南》主要提

出了新能源汽车废旧动力蓄电池以及报废的梯次利用电池回收服务网点建设、作业

以及安全环保等方面的要求。《指南》提出七大总体要求，包括新能源汽车生产和梯

次利用企业需要自建或授权回收服务网点，两方也可以共同建设回收网点；加强对废

旧动力蓄电池的跟踪，且回收服务网点不得擅自对其进行拆卸；设置明显提示信息和

作业流程规范示意图等指导信息；回收服务网点须将电池类型、来源、数量等相关信

息保留记录三年备查等等。在建设方面，《指南》要求新能源汽车生产企业在其销售

与区建立收集型回收服务网点；含8000辆以上保有量的企业须建立贮存型回收服务

网点，且收集型回收服务网点的废旧动力蓄电池贮存量不超过5吨，贮存型不低于30

吨。 

 

 （资料来源：乘联会） 

 

北汽与中兴达成5G自动驾驶战略合作  

  

 11月4日，北汽集团与中兴通讯正式签署战略合作协议。双方将基于各自资源优

势，在智能网联汽车技术及产品领域展开全面合作，包括应用于智能网联汽车的通信

技术、通信芯片，以及5g v2x和后续演进技术方案，并共同研究智能网联汽车的应用

场景。自动驾驶技术和车路协同将是此次合作的重点，北汽和中兴将对自动驾驶域控

制器展开探索，还会推动相关技术在国内、国外的标准化工作。未来，双方会共同把

握5g的发展机遇，共同展开技术研发和测试，并共享测试结果，共同优化技术方案。 

 

（资料来源：乘联会） 

 

3、公司动态 
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比亚迪（002594）：关于与丰田汽车公司合资成立纯电动车研发公司的公告 

  

 11月7日，比亚迪与丰田汽车公司签订合资成立纯电动车的研发公司（以下简称

“合资公司”）的协议。比亚迪与丰田将各持有合资公司50%股权。合资公司将由双方

从事相关业务的人员共同组建，主要经营范围为纯电动汽车及其衍生车辆以及纯电

动汽车及其衍生车辆用零部件的设计、开发；纯电动汽车及其衍生车辆用零部件、组

件以及总成的进出口及销售、售后服务及其相关咨询的提供。本次合资成立纯电动车

研发公司将为比亚迪与丰田的深度合作开启良好开端。合资公司作为促进双方紧密

合作的有效载体，将充分汇集比亚迪及丰田的技术力量，使比亚迪在纯电动车市场的

竞争力、研发能力等方面的优势与丰田在品质及安全等方面的优势实现强强联合。合

资公司设计、开发的产品将充分使用比亚迪现有的电动平台技术及电动零部件供给，

并融入丰田的品质及安全控制标准要求。合营公司设计、开发的纯电动汽车可以使用

丰田品牌，合资公司股东双方希望通过开发和普及受消费者喜爱的纯电动车，努力满

足消费者需求。通过与丰田的合作，比亚迪将进一步提升产品研发能力及品质控制能

力，进一步巩固电动车的核心技术，并巩固新能源汽车引领者的地位，实现公司的长

足发展。 

 

长城汽车（601633）：2019年10月产销快报  

 

 根据长城汽车10月发布的产销快报，10月公司总销量11.5万辆，同比增长4.48%，

其中哈弗品牌销量8.6万辆，同比增1.7%，WEY品牌销量1.0万辆，同比增长-4.8%，公

司SUV车型总销量9.7万辆，同比增长1.0%，皮卡风骏总销量1.1万辆，同比增长-15.9%，

而新皮卡长城炮销量0.5万辆，电动车品牌欧拉系列小计1,774辆，同比增长149.9%。

总体来看，公司1-10月总销量83.9万辆，同比增长6.7%。 

 

亚普股份（603013）：2019年限制性股票激励计划（草案） 

 

    公司计划拟授予的限制性股票数量不超过460万股，占本计划公告时公司股本总

额51000.00万股的0.90%，限制性股票的来源为公司向激励对象定向发行的亚普股份

普通股，限制性股票的授予价格为9.22元/股，本计划的激励对象不超过281人，包括

公司中高级管理人员、核心技术（业务）人员，公司计划授予限制性股票的业绩条件

为：2018年的净资产收益率不低于10%，且不低于同行业对标企业50分位值水平；2018

年净利润不低于2.97亿元，且不低于同行业对标企业50分位值水平；2018年公司新增

与主营业务相关的发明专利授权量不低于5件。 

 

长安汽车（000625）：2019年10月产销快报 

 

 根据长安汽车10月发布的产销快报，10月公司总销量16.4万辆，同比增长-

0.94%,其中长安福特销量1.8万辆，同比增长-31.8%，长安马自达销量1.3万辆，同

比增长-16.5%，重庆长安、河北长安、合肥长安共销8.1万辆，同比增长3.9%。公司

1-10月共销139.0万辆，同比增长-21.5%。 

  

4、行业重点数据 

（一）、经销商库存 
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 2019年10月汽车经销商库存预警指数为62.4%，环比上升3.8个百分点，同比下

降4.5个百分点，库存预警指数继续位于警戒线之上。10月，市场市场需求低迷，

叠加部分消费者等待11月的大型车展促销活动，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，因此，10月车市压力较大，竞争环

境进一步恶化。 

 

（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

降13%，好于9月第一周下滑幅度，第二周日均零售4.8万台，同比下降12%，与第一

周走势相近，第三周日均零售5.1万台，同比下降19%，第四周日均零售13万台，同

比增长32%，与第三周的数据相比走势大幅走强，整体来年10月零售初步统计同比

下降3%，对比9月有所提升，预计车市将延续平稳回升趋势。 

 

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 
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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 
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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 

 

 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） 
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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 

 

 

 

 

（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2.19%，周涨跌幅位列中信29个板块中第2位。上周，上汽大

众新能源工厂正式落成，且首款ID.初见原型车正式下线，大众新能源工厂项目总投

入170亿元，年产能规划30万辆，预计于2020年10月正式投产，按大众集团新能源汽

车规划，至2023年之前投资300亿欧元用于新能源汽车产业，并希望至2030年中国电

动车市场占比40%份额，此次大众新能源工厂的落地，标志着大众汽车在华全面电动

化进程的开启，我们认为随着大众、特斯拉等国际主机厂国内新能源车的投入及其新

车型的逐步落地，有望带动国内新能源汽车市场规模的快速扩大及市场化竞争的加

剧，同时有望促进为其配套的国内新能源汽车零部件的快速成长，建议关注大众MEB

平台、特斯拉供应商。10月乘用车零售计同比下降-5.7%，降幅持续收窄，目前车市

处于持续平稳回升期，建议关注国内一线自主品牌及优质零部件供应商。 

 

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 

 

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
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