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行业：汽车 

投资评级：中性（维持） 

 

 进入 9 月，汽车迎来传统“金九银十”，销量有望提升 

进入 9 月，汽车行业迎来传统的“金九银十”，销量有望得到

提升。8 月，汽车经销商预警指数为 51.80%，库存压力相比

7 月有所增加。我们认为 2014 年全年汽车销量增速为 8.5%

左右，汽车行业收入增速为 15%，利润增速为 20%。 

 主要原材料价格除有色金属外继续走低 

上周，汽车行业主要原材料价格除有色金属小幅上升外继续

走低，汽车行业不论是制造成本还是使用成本都有一定减轻。

天然橡胶和玻璃价格降幅明显，汽车行业将继续享受低成本

优势。此外，国际原油期货价格小幅下降。 

 上周汽车板块表现强于大市，整体估值得到一定修复 

上周，汽车板块表现强于大市。受大盘影响，各细分板块均

有不同程度的上涨，其中乘用车涨幅明显。以行业龙头上汽

为代表的汽车蓝筹股涨幅较大，汽车板块整体估值得到一定

修复，但目前估值仍然较低，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 

万钢提出四大举措加快新能源汽车业发展。全国政协副主席、科技部部长

万钢６日在天津表示，加快新能源汽车发展，是推动我国汽车产业转型升级，

实现汽车产业由大到强跨越发展的关键。他提出当前亟待通过四大举措，加快

新能源汽车发展。 

首先应坚持市场导向，引导企业自主加大研发投入；其次，优化市场环境，

降低新能源汽车的市场准入门槛；三是搭建公共平台，加大政府对新能源汽车

基础研究和重点共性关键技术的持续投入；四是加强国际合作。（新华网） 

关键技术获突破 国产燃料电池车年底入市。据科技日报报道，9 月 4 日，

“创新征程——2014 年新能源汽车万里行”上海站发车，上汽集团 3 辆燃料

电池汽车开上高速公路，分南北两条线路行程万余公里，完成市场化前的最后

一次全国“大路考”。 

上汽集团前瞻技术研究部总监黄晨东介绍，上汽荣威国产燃料电池汽车已

取得了关键技术突破，续航里程、加速时间等主要性能指标与国际相当，关键

部件可靠性验证以及整车成本控制等有待于进一步提高。上汽作为国内唯一可

产业化生产燃料电池轿车的厂家，今年底前将推出 55 辆车入市，通过租赁方

式让市民“初体验”。（中国证券网） 

丰田再推氢燃料电池车。据媒体 2 日报道，丰田汽车日前表示将再度推出

一款量产的氢燃料电池汽车。丰田董事长内山田武乐观地表示，氢燃料电池车

将带来重大的社会变革。（中国证券报） 

免购置税车乘用车仅 23 款 多地"一车难求"。酝酿近 2 个月后，新能源汽

车免购置税优惠车型目录正式落地。 

据工信部、国家税务总局日前发布的《免征车辆购置税的新能源汽车车型

目录（第一批）》显示，入围上述免购置税优惠的新能源汽车共 113 款，涵盖

纯电动和插电式混合动力两大类，其中乘用车为 23 款，其余为客车和专用车

型。但据《第一财经日报》记者了解，除北京、上海、广州以及深圳等为数不

多的城市外，国内更多城市和地区的车主，并不能从当地市场直接购买到新能

源汽车。（第一财经日报） 
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9 月 1 日：90 号汽油平均下降 0.08 元/升。9 月 1 日，国家发展改革委发

出通知，将于 9 月 2 日零时起下调汽柴油价格，汽油下调 105 元/吨、柴油下

调 100 元/吨，折合每升 90#汽油 0.08 元、93#汽油 0.08 元、97#汽油 0.09 元、

0#柴油 0.09 元。（汽车之家） 

“六年免检”首日调查：3 分钟领到合格证。9 月 1 日起，北京市试行非

营运轿车 6 年内免检政策，记者探访发现，符合免检条件的车辆只要备好行驶

证、强制险标志、车船税证明等材料，在全市 60 处办理窗口就能申领年检标

志，截至 15 时，全市已核发机动车检验合格标志 2026 笔。（新京报） 

2、 汽车行业相关数据 

（1）汽车行业经营数据 

进入 9 月，汽车行业迎来传统的“金九银十”，销量有望得到提升。8 月份，

汽车经销商预警指数为 51.80%，库存压力相比 7月份有所增加。我们认为 2014

年全年汽车销量增速为 8.5%左右，汽车行业收入增速为 15%，利润增速为

20%。 

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（%） 
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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

30

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

2
0

1
4
-0

7

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除有色金属小幅上升外继续走低，汽车行

业不论是制造成本还是使用成本都有一定减轻。天然橡胶和玻璃价格降幅明

显，汽车行业将继续享受低成本优势。此外，国际原油期货价格小幅下降。 
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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） 
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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（09.01-09.07）市场表现及估值 

上周，汽车板块表现强于大市。受大盘影响，各细分板块均有不同程度的

上涨，其中乘用车涨幅明显。以行业龙头上汽为代表的汽车蓝筹股涨幅较大，

汽车板块整体估值得到一定修复。目前，汽车板块的估值略高于历史平均水平，

但我们认为汽车板块的估值仍然较低，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 

中原内配（002448.SZ）拟收购安徽汇中 70%股份。中原内配发布公告，

称公司拟受让福建汇华集团东南汽车缸套有限公司持有的安徽汇中内燃机配

件有限公司 70%的股权，共计 3500 万股股份。双方已签署《股权转让意向书》。

（全景网） 

比亚迪（002594.SZ）与瑞士 ABB 合作研发能源储存系统。路透社报道，

瑞士自动化技术集团 ABB 周五（9 月 5 日）表示，已和中国的比亚迪结盟研发

能源储存系统，寻求电动车充电新方式，并推动可再生能源的使用。 

双方合作重点侧重于电网连结储能、微电网应用、太阳能及海洋应用。不

过，有关合作的财务细节并未透露。（wind 资讯） 
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上汽（600104.SH）调慢燃料电池汽车量产时间表。上汽集团原本准备在

2015 年实现燃料电池汽车规模化生产，但最近修改了原来的计划，将原定的生

产 1000辆改为生产 5辆新研发的第四代燃料电池汽车和 55辆第三代燃料电池

汽车。。（财经网） 

广汽（601238.SH）比亚迪（002594.SZ） 新能源客车项目奠基。日前，

广汽集团(601238)和比亚迪(002594)合资成立的广州广汽比亚迪新能源客车

有限公司(以下简称广汽比亚迪)正式举行奠基仪式，成为我国华南地区首家规

模化的在建新能源客车项目。 

据悉，两家企业将联手研发以纯电驱动公交车为主的新能源客车，助推广

东新能源客车产业“换挡加速”，该项目预计到 2015 年 9 月建成投产。（证券

时报） 

海伦哲（300201.SZ）股票复牌。海伦哲目前正在筹划重大资产重组事项,

公司股票自 2014 年 6 月 9 日开市起停牌。 

2014 年 9 月 3 日，公司召开了第二届董事会第二十三次会议，审议通过

了《徐州海伦哲专用车辆股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配

套资金预案》及其他相关议案,并于 2014 年 9 月 4 日在中国证监会指定创业板

信息披露网站刊登了相关公告。经申请,公司股票(证券简称:海伦哲,证券代

码:300201)于 2014 年 9 月 4 日开市起恢复交易。（深交所） 

海伦哲（300201.SZ）拟 7200 万元收购巨能伟业。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） 

一汽轿车（000800.SZ）:集团全面推进新能源车发展。一汽轿车周三在全

景网互动平台表示，中国一汽作为国内重点企业全面推动新能源汽车的发展。

一汽轿车作为中国一汽下属的上市公司，一贯规范运作，稳健经营。（全景网） 

2、 公司公告 

长安汽车（000625.SZ）：公司近日发布 8 月份产销快讯，8 月生产和销售

汽车 153,317 辆和 178,439 辆，同比分别增长 9.33%和 17.92%。1 月-8 月累

计销售汽车 1,675,677 辆，同比增长 25.82%。 

广汽集团（601238.SH）：公司近日发布 8 月份产销快讯，8 月生产和销售

汽车 76,193 辆和 81,280 辆，同比分别增长 3.04%和 17.45%。1 月-8 月累计
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销售汽车 657,605 辆，同比增长 14.81%。 

长城汽车（601238.SH）：公司近日发布 8 月份产销快讯，8 月生产和销售

汽车 49,686 辆和 49,191 辆。1 月-8 月累计生产和销售汽车 439,500 辆和

444,868 辆。 

上汽集团（600104.SH）：公司近日发布 8 月份产销快讯，8 月生产和销售

汽车 418,708 辆和 429,461 辆，同比分别降低 0.26%和增长 4.94%。1 月-8 月

累计销售汽车 3,694,887 辆，同比增长 11.09%。 

西泵股份（002536.SZ）：公司近日发布 2014 年度非公开发行股票预案，

拟向包括河南省宛西控股股份有限公司（认购不低于 10%）在内的不超过十名

特定投资者发行不超过 2,800 万股的股票，发行价格不低于 19.95 元/股。募集

资金拟用于：（1）南阳飞龙汽车零部件有限公司年产 150 万只涡轮增压器壳体

项目；（2）郑州飞龙汽车部件有限公司年产 300 万只汽车部件项目（一期）；

（3）补充流动资金。 

江淮汽车（600418.SH）：近日，公司与 GreenTech Automotive, Inc.签署

了《江淮 IEV 电动车出口框架协议》。公司将向 GTA 出售 JAC 爱意为纯电动

轿车，基于商业计划的合理预测，双方同意在计划内，GTA 产品采购数量至少

不低于 2000 辆。GTA 同意本协议签订后启动采购首批 200 台产品订单。 

江铃汽车（000550.SZ）：公司近日发布 8 月份产销快讯，8 月生产和销售

汽车 16,863 辆和 16,200 辆，同比分别增长 25.97%和降低 2.11%。1 月-8 月

累计销售汽车 171,169 辆，同比增长 19.43%。 

3、 子板块个股上周（09.01-09.07）市场表现 
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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 

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（09.01-09.07） 

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） 3.82 0.53% 6.58% 0.29% 228,000 847,600 

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 
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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。 

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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