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行业：汽车 

投资评级：中性（维持） 

 

 7 月，产销环比均有所下降，同比保持稳定增长 

7 月，汽车行业进入传统销售淡季，产销量环比均有所下降，

同比保持稳定增长。7 月，汽车经销商预警指数为 51.10%，

库存压力相比 6 月有所缓解，但依然较大。我们认为 2014

年全年汽车销量增速为 9%左右，汽车行业收入增速为 15%，

利润增速为 20%。 

 主要原材料价格继续低位徘徊 

上周，汽车行业主要原材料价格继续低位徘徊，汽车行业不

论是制造成本还是使用成本都有一定减轻。天然橡胶价格降

幅明显，轮胎行业继续享受低成本优势。此外，国际原油期

货价格相对平稳。。 

 上周汽车板块表现略强于大市 

上周汽车板块表现略强于大市。受大盘影响，各细分板块均

出现不同程度的下跌，其中卡车跌幅明显。我们认为汽车板

块目前估值仍然较低，在城镇化、国企改革和新能源汽车政

策等推动下，汽车行业估值有望得到进一步提升。 

 投资建议 

中国汽车市场已进入平稳增长区间，未来年销量增速超过

10%的概率较小，逐渐进入汽车后市场时代。依靠销量超预

期驱动投资机会的时代已经过去，更多的是结构性投资机会，

节能环保、电子化、智能化成为未来发展趋势。我们维持汽

车行业的“中性”评级。建议重点关注政策利好给新能源汽

车带来的结构性投资机会，同时关注汽车电子类企业。 

 风险提示 

1、更多城市实施汽车限购；2、行业利好政策不达预期；3、

基础设施建设不达预期； 4、宏观经济大幅下行。 

行业研究 周报 
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一、 汽车行业相关新闻与数据 

1、 汽车行业相关新闻要览 

新能源车首批免征车辆购置税目录出炉 比亚迪奇瑞入选。8 月 29 日，凤

凰财经记者从工信部获悉，首批免征车辆购置税的新能源汽车车型目录正式出

炉。 

其中，纯电动汽车中，乘用车入选的有包括北汽、江淮、奇瑞等制造商生

产的 17 种车型；客车入选的则包括比亚迪、厦门金龙、上汽等厂家生产的 75

款车型；专用车则只有 5 种车入围；货车暂无车型入选。插电式混合动力车中，

乘用车入围的有 6 款，包括江淮和悦 iREV、比亚迪秦、广汽增程式混动轿车

和上汽荣威 550PHEV；客车入围的有 10 款，分别来自安徽安凯、北汽福田、

湖南南车时代股份和郑州宇通这四个厂家；货车、专用车和燃料电池汽车暂无

车型入选。（凤凰财经） 

特斯拉宣布牵手中国联通 20 城建超级充电站。8 月 29 日，特斯拉宣布与

中国联通达成战略合作协议，将在全国 120 个城市共建 400 个目的地充电站，

同时在 20 个城市建设超级充电站。这两项计划将在今年内完成。其中，400

个目的地充电站将以中国联通位于 120 个城市的营业厅为依托。（新浪科技） 

四川签约 500 亿大单打造新能源汽车千亿集群。近日，在四川汽车产业发

展投资洽谈会上，四川省主要领导提出，将汽车制造产业特别是新能源汽车确

定为四川省重点培育、支持和发展的高端产业之一，努力把新能源汽车产业培

育成为千亿产业集群。 

另据《每日经济新闻》报道，包括 19 家世界 500 强企业、16 家中国 500

强企业和 34 家中国汽车行业 100 强企业在内的中外车企参加了上述洽谈会，

共签约正式合同和框架协议项目 48 个，总投资额达 500.9 亿元，其中新能源

汽车项目为重头戏。（Wind 资讯） 

J.D.Power 满意度报告 神龙双品牌居首主流车市场。根 J.D.Power2014

年中国汽车销售满意度研究（SSI）和中国售后服务满意度研究（CSI）报告，

神龙汽车双品牌东风雪铁龙和东风标致分别荣膺销售、售后主流细分市场冠

军，今天，J.D.Power 为这两家公司举行了授牌仪式。（盖世汽车网） 

中国或将设立 1000 亿元基金建设电动汽车充电桩。中国可能将投资 1000

亿元（160 亿美元）建立电动汽车充电设施——这是敞开大门迎接特斯拉的节
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奏吗？彭博社援引知情人士称，中国正考虑设立高达 1000 亿元人民币的政府

基金，用于建设更多电动汽车充电设施，并刺激电动车需求。（华尔街见闻） 

2、 汽车行业相关数据 

（1）汽车行业经营数据 

7 月，汽车行业进入传统销售淡季，产销量环比均有所下降，同比保持稳

定增长。7 月，汽车生产 172.02 万辆，环比下降 7.29%，同比增长 8.64%；

销售 161.18 万辆，环比下降 12.34%，同比增长 6.71%。乘用车板块，销量同

比增长 13.39%，其中 MPV 销量同比继续保持较快增长，SUV 和轿车销量同

比增速则有所减缓，交叉型乘用下降幅度变小。商用车板块，销量同比下降

6.66%。其中，客车产销与上年同期相比增速较快，同比增长 15.03%和 19.16%；

货车方面，产销同比降幅明显，分别降低 18.04%和 11.00%。 

7 月，汽车经销商预警指数为 51.10%，库存压力相比 6 月有所缓解，但

依然较大。2014 年 1 月-7 月，汽车产销量分别为 1350.45 万辆和 1330.17 万

辆，同比增长 9.48%和 8.15%。其中，乘用车产销 1118.12 万辆和 1099.18 万

辆，同比增加 12.22%和 11.00%；商用车产销 232.33 万辆和 230.99 万辆，同

比下降 2.05%和 3.60%。我们认为 2014 年全年汽车销量增速为 9%左右。整

车厂商和零部件厂商的景气度呈现趋同，各项财务指标除营业收入外逐渐收

敛。我们认为 2014 年汽车行业收入增速为 15%，利润增长 20%左右。 

图表 1：我国汽车近几年各月销量（辆） 
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数据来源：wind，华融证券市场研究部整理 
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图表 2：1-7 月整车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

 图表 3：1-7 月乘用车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

图表 4：1-7 月客车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

 图表 5：1-7 月货车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

图表 6：汽车经销商库存预警指数（%） 
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数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

 图表 7：汽车经销商（市场总需求）观点比例（%） 
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数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 
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图表 8：汽车行业主营业务收入累计同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

 图表 9：汽车行业利润总额累计同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

图表 10：汽车行业应收账款同比（%） 

 
数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

 图表 11：汽车行业产成品同比（%） 

(15)

(10)

(5)

0

5

10

15

20

25

2
0

1
2
-0

6

2
0

1
2

-0
7

2
0

1
2

-0
8

2
0

1
2

-0
9

2
0

1
2
-1

0

2
0

1
2

-1
1

2
0

1
2

-1
2

2
0

1
3

-0
1

2
0

1
3
-0

2

2
0

1
3

-0
3

2
0

1
3

-0
4

2
0

1
3

-0
5

2
0

1
3
-0

6

2
0

1
3

-0
7

2
0

1
3

-0
8

2
0

1
3

-0
9

2
0

1
3
-1

0

2
0

1
3

-1
1

2
0

1
3

-1
2

2
0

1
4

-0
1

2
0

1
4
-0

2

2
0

1
4

-0
3

2
0

1
4

-0
4

2
0

1
4

-0
5

2
0

1
4
-0

6

汽车 整车 零部件

 
数据来源：wind、华融证券市场研究部整理 

（2）汽车相关行业数据 

上周，汽车行业主要原材料价格继续低位徘徊，汽车行业不论是制造成本

还是使用成本都有一定减轻。天然橡胶价格降幅明显，轮胎行业继续享受低成

本优势。此外，国际原油期货价格相对平稳。 

图表 12：钢铁板材价格（元/吨） 
 

图表 13：国内有色金属期货价格（元/吨） 
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数据来源：wind，华融证券市场研究部整理 

图表 14：国内天然橡胶期货价格（元/吨） 
 

图表 15：玻璃期货价格（元/吨） 
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数据来源：wind，华融证券市场研究部整理 

图表 16：国际原油期货价格（美元/桶） 

 
数据来源：wind，华融证券市场研究部整理 
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3、 汽车板块上周（08.25-08.31）市场表现及估值 

上周汽车板块表现略强于大市。受大盘影响，各细分板块均出现不同程度

的跌幅，其中卡车跌幅明显。目前汽车板块的估值略高于历史平均水平。我们

认为汽车板块目前的估值仍然较低，在城镇化、国企改革和新能源汽车政策等

推动下，汽车行业的估值有望得到进一步提升。同时，我们提醒由于宏观经济

增速依然存在下行压力，估值有被拉低的可能。 

图表 17：汽车板块上周市场表现 
 

图表 18：汽车板块市盈率估值情况 
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数据来源：Wind，华融证券市场研究部整理 

二、 公司动态与市场表现 

1、 公司新闻要览 

力帆股份（601777.SH）首款电动轿车 320E 正式上市 预计售价 4 至 5

万元。在即将于 9 月 4 日举行的“2014 山东国际节能与新能源汽车展览会”

上，力帆股份将携 8 款新能源汽车亮相本次展会，力帆首款电动轿车 320E 将

正式上市，预计售价 4 至 5 万元。（中国证券报） 

哈弗 H1 首发 长城汽车（601633.SH）携 10 款车出击成都车展。第十七

届成都国际汽车展览会将于 8 月 29 日-9 月 7 日在成都新国展中心盛大开幕。

长城汽车携 10 款明星车型亮相车展，其中哈弗 H1 全球首发亮相成为最大亮点

之一。（腾讯汽车） 

比亚迪（002594.SZ）筹建汽车金融有限公司获批。中国银监会批复同意

公司与西安银行在陕西省西安市筹建比亚迪汽车金融有限公司。筹建工作自批
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复之日起 6 个月内完成。（腾讯财经） 

福耀玻璃（600660.SH）投资逾 4 亿美元 全面启动美国汽车玻璃项目。

福耀玻璃工业集团股份有限公司 29 日通报，以 5600 万美元的价格购买美国

PPG 工业公司的 Mt.Zion 工厂资产。此举标志着福耀美国汽车玻璃项目全面启

动。 

福耀美国汽车玻璃项目总投资额逾 4 亿美元，是中国汽车零配件企业进军

美国市场的最大手笔。根据通报，福耀美国汽车玻璃项目计划 2015 年底实施

投产，届时将率先为通用、克莱斯勒、丰田、本田及现代等整车客户提供配套

服务。（中国新闻网） 

星宇股份（601799.SH）收购资产完善汽车电子产业链。全资子公司星宇

车灯(香港)有限公司出资 460 万欧元(约合 3727 万元人民币)收购奥地利公司

I&T 的全资子公司 neueI&T 公司 70%股权。neueI&T 承接了母公司所有“资产

及业务”(房地产除外),主要从事电气/电子系统及其互联技术:FFC(柔性扁平电

缆)、FFCe(挤出柔性扁平电缆)、预装配电缆套和三维线路板的开发、生产和

销售。（凤凰网） 

福田汽车（600166.SH）签 74 辆新能源客车销售合同。近期，公司与贵

州省遵义市公共汽车公司签订了 74 辆欧辉混合动力客车销售合同。（全景网） 

长城汽车（601633.SH）投资 5 亿美元在俄建厂。25 日，中国长城汽车

图拉州工厂奠基仪式在俄罗斯图拉州乌兹洛瓦亚工业园举行。这是长城汽车在

海外建设的第一家全工艺整车工厂，总投资 5 亿美元，占地面积 2500 公顷，

计划年产汽车 15 万辆，将为当地创造至少 1.5 万个就业岗位。（人民网） 

宇通客车（600066）与委内瑞拉签 3 亿美元合同 将合资建工厂。宇通客

车 8 月 26 日发布公告，表示根据此前与委内瑞拉签署的 1500 辆客车及配件、

工具、维修及智能公交运营管理系统等的备忘录，公司已经于委内瑞拉陆路交

通部签署了销售合同，合同价值 3.26 亿美元。（大智慧阿斯达克通讯社） 

2、 公司公告 

银轮股份（002126.SZ）：公司近日发布 2014 年非公开发行股票预案，拟

向正奇投资、万家基金—恒赢定增 5 号资产管理计划、万家基金—恒赢定增 6

号资产管理计划、上汽投资和扬州尚颀发行股票 33,000,000 股，发行价格为

10.26 元/股。募集资金扣除发行费用后将全部用于补充流动资金。 
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宇通客车（600066.SZ）：公司近日发布 2014 年半年度报告，报告期内共

实现营业收入 93.41 亿元，同比降低 3.33%；实现归属于上市公司股东净利润

为 6.97 亿元，同比增长 10.25%；实现基本每股收益 0.55 元，同比增长 9.88%。 

潍柴动力（000338.SZ）：公司近日发布 2014 年半年度报告，报告期内共

实现营业收入 341.11 亿元，同比增长 10.32%；实现归属于上市公司股东净利

润为 37.65 亿元，同比降低 80.57%；实现基本每股收益 1.88 元，同比降低

80.77%。 

双钱股份（600623.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 70.00 亿元，同比降低 0.79%；实现归属于上市公司股东净利

润为1.67亿元，同比增长2.63%；实现基本每股收益0.188元，同比增长2.73%。 

S 佳通（600182.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内共

实现营业收入 18.48 亿元，同比降低 15.99%；实现归属于上市公司股东净利

润为 1.04 亿元，同比降低 13.45%；实现基本每股收益 0.30 元，同比降低

14.29%。 

长安汽车（000625.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 242.07 亿元，同比增长 19.77%；实现归属于上市公司股东净

利润为 36.28 亿元，同比增长 194.85%；实现基本每股收益 0.78 元，同比增

长 200.00%。 

威孚高科（000581.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 35.30 亿元，同比增长 22.61%；实现归属于上市公司股东净

利润为 8.41 亿元，同比增长 58.02%；实现基本每股收益 0.82 元，同比增长

57.69%。 

天兴仪表（600960.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 1.57 亿元，同比增长 6.08%；实现归属于上市公司股东净利

润为负 0.474 亿元。 

均胜电子（600699.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 33.82 亿元，同比增长 20.29%；实现归属上市公司股东净利

润 1.57 亿元，同比增长 33.62%；实现基本每股收益 0.246 元，同比增长

25.51%。 

巨轮股份（002031.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 4.79 亿元，同比增长 18.78%；实现归属上市公司股东净利润
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8262 万元，同比增长 20.26%；实现基本每股收益 0.1751 元，同比增长 8.35%。 

庞大集团（601258.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 310.36 亿元，同比增长 4.91%；实现归属上市公司股东净利

润 4.38 亿元，同比降低 84.40%；实现基本每股收益 0.02 元，同比降低 81.82%。 

东风汽车（600006.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 89.62 亿元，同比降低 11.08%；实现归属上市公司股东净利

润 1.22 亿元，同比增长 182.73%；实现基本每股收益 0.0610 元，同比增长

182.73%。 

模塑科技（000700.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 16.12 亿元，同比增长 16.29%；实现归属上市公司股东净利

润 1.40 亿元，同比增长 2.46%；实现基本每股收益 0.453 元，同比增长 2.49%。 

一汽夏利（000927.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 15.76 亿元，同比降低 48.59%；实现归属上市公司股东净利

润为负 4.36 亿元，同比降低 9608.69%。 

赛轮股份（601058.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 49.11 亿元，同比增长 22.08%；实现归属上市公司股东净利

润 1.98 亿元，同比增长 51.83%；实现基本每股收益 0.44 元，同比增长 29.41%。 

江铃汽车（000550.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 122.75 亿元，同比增长 26.93%；实现归属上市公司股东净利

润11.64亿元，同比增长24.20%；实现基本每股收益1.35元，同比增长24.20%。 

天汽模（002510.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内共

实现营业收入 6.76 亿元，同比增长 27.16%；实现归属上市公司股东净利润

7004 万元，同比增长 77.94%；实现基本每股收益 0.17 元，同比增长 88.89%。 

东风科技（600081.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 24.69 亿元，同比增长 58.42%；实现归属上市公司股东净利

润 1.10 亿元，同比降低 10.97%；实现基本每股收益 0.3519 元，同比降低

10.98%。 

广汽集团（601238.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 107.66 亿元，同比增长 30.55%；实现归属上市公司股东净利

润 17.25 亿元，同比增长 41.61%；实现基本每股收益 0.27 元，同比增长
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41.61%。 

一汽轿车（000800.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 158.92 亿元，同比增长 18.24%；实现归属上市公司股东净利

润 3.16 亿元，同比降低 49.63%；实现基本每股收益 0.1940 元，同比降低

49.64%。 

中国重汽（000951.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 122.36 亿元，同比增长 19.12%；实现归属上市公司股东净利

润 2.84 亿元，同比增长 53.40%；实现基本每股收益 0.68 元，同比增长 54.55%。 

八菱科技（002592.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 3.32 亿元，同比增长 4.83%；实现归属上市公司股东净利润

5112 万元，同比增长 11.59%；实现基本每股收益 0.29 元，同比增长 11.54%。 

万向钱潮（000559.SZ）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 49.68 亿元，同比增长 4.70%；实现归属上市公司股东净利润

3.51 亿元，同比增长 32.95%；实现基本每股收益 0.183 元，同比增长 32.61%。 

江淮汽车（600418.SH）：近日，公司发布 2014 年半年度报告，报告期内

共实现营业收入 263.86 亿元，同比增长 11.46%；实现归属上市公司股东净利

润 4.60 亿元，同比降低 11.58%；实现基本每股收益 0.36 元，同比降低 12.20%。 

3、 子板块个股上周（08.25-08.31）市场表现 

图表 19：乘用车板块个股表现 
 

图表 20：商用车板块个股表现（前后各 5） 
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数据来源：Wind，华融证券市场研究部整理 
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图表 21：零部件板块个股表现（前后各 5） 
 

图表 22：汽车销售及服务 
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数据来源：Wind，华融证券市场研究部整理 

4、 新三板行情 

 图表 23：新三板公司上周市场表现（08.25-08.31） 

证券简称 
周收盘

价（元） 
周涨跌幅 周振幅 周换手率 

周成家量

（股） 

周成交额

（元） 

联飞翔（430037.OC） 3.80 -11.63% 2.33% 0.49% 380,000 1,508,700 

科曼股份(430156.OC) 8.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

连能环保(430278.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

奉天电子(430293.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

意普万(430389.OC) 7.80 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

万隆电气(430502.OC) 10.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

力龙信息(430577.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

上海底特(430646.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

金豹实业(430651.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

数据来源:wind，华融证券市场研究部整理 

三、 投资建议 

中国汽车市场已进入平稳增长区间，未来年销量增速超过 10%的概率较

小，逐渐进入汽车后市场时代。依靠销量超预期驱动的投资机会时代已经过去，

更多的是结构性投资机会，节能环保、电子化、智能化成为未来发展趋势。我

们维持对汽车行业的“中性”评级。建议重点关注政策利好给新能源汽车带来

的结构性投资机会，同时关注汽车电子类企业。 
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四、 风险提示 

1、更多城市实施汽车限购；2、行业利好政策不达预期；3、基础设施建

设不达预期； 4、宏观经济大幅下行。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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