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汽车行业：周报（10.13-10.19）                2014 年 10 月 20 日 

  

中性（维持） 

 

 汽车产销增幅继续回落，下调 14 年销量增速预测至 7% 

9 月，汽车经销商预警指数为 45.80%，库存压力相比 8 月有较大缓解。

9 月，汽车产销受季节性需求上升影响，环比增长较快，但同比增速较

低。1-9 月，累计生产和销售汽车 1722.59 万辆和 1700.09 万辆，同比增

长 8.08%和 7.04%，汽车产销增幅继续回落。基于终端需求趋缓，我们

下调 2014 年全年汽车销量增速预测为 7%左右，汽车行业收入增速为

14%，利润增速为 20%。 

 主要原材料价格继续呈下降趋势，原油价格下降显著 

上周，汽车行业主要原材料价格继续呈下降趋势。天然橡胶价格略有回

升，但依然处于低位，汽车行业将继续享受低成本优势。此外，国际原

油期货价格下降显著，布伦特原油价格跌破 85 美元/桶大关。 

 汽车板块表现弱于大市，一汽夏利和一汽轿车涨幅显著 

上周，汽车板块表现弱于大市。期间，沪深 300 下跌 1.02%，而汽车板

块下跌 1.90%，各细分板块中仅乘用车跑赢大盘，汽车销售及服务板块

跌幅明显。 

受一汽大众股比调整以及对一汽集团整体上市的预期影响，乘用车板块

中的一汽夏利和一汽轿车涨幅显著，分别上涨了 17.4%和 9.5%。零部件

板块中长春一东、风神股份涨幅居前，其中长春一东主要受兵器集团旗

下公司重组预期影响，风神股份则主要受中国化工集团改革预期影响。 

 投资策略 

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。
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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 

五部门联合发文加强乘用车企业平均燃料消耗量管理。工业和信息化部、

发展改革委、商务部、海关总署、质检总局等五部门 16 日联合发布通知，要

求有关企业做好《乘用车燃料消耗量评价方法及指标》实施工作。 

此举旨在进一步促进先进节能技术的应用和推广，加快汽车产业结构调整

和转型升级，以实现 2015 年我国生产乘用车平均燃料消耗量降至 6.9 升／百

公里的目标。（盖世汽车资讯） 

神龙汽车第四工厂成都奠基 投资 123 亿西进战略加速。10 月 16 日，神

龙汽车有限公司第四工厂在成都龙泉驿区奠基，正式拉开了神龙汽车百万辆体

系建设的序幕。 

据了解，该工厂将采取“一次规划，分期建设”的原则建设，计划总投资

123 亿元，总设计产能为 36 万辆/年，预计 2016 年底投产，届时神龙汽车的

总产能将突破百万辆。（每日经济新闻） 

大众“断轴门”终致召回 涉及 58 万辆速腾和甲壳虫。2014 年 10 月 15

日，一汽大众汽车有限公司和大众汽车（中国）销售有限公司宣布，根据《缺

陷汽车产品召回管理条例》的规定，向国家质检总局备案了召回计划，将自 2015

年 2 月 2 日起，在中国总计召回 581,090 辆汽车。 

召回产品包括 2011 年 5 月至 2014 年 5 月生产的新速腾汽车，和 2012 年

4 月 24 日至 2013 年 7 月 17 日生产的甲壳虫汽车，涉及车辆分别为 563,605

辆和 17,485 辆。另外，本次召回还将涉及全球其它市场。（盖世汽车资讯） 

日系车在华复苏周年反遇跌势 新车难圆扩张梦。日系车 2012 年在华遇冷

暴跌后，从 2013 年 9 月开始“反攻”，到今年 9 月已经连续复苏一整年。从车

企公布了销量数据看，上升冲劲未能持续，反而出现滑坡势头。今年日系也有

数款新车发布，但要实现预定的增长目标依然存在难度。目前已有丰田、日产、

本田和马自达四家主流日本车企公布了 9 月在华销量数据。其中丰田、马自达

同比增长，增幅分别达到 26.1%和 5.6%；日产和本田同比下滑，跌幅分别为

20%和 23.1%。 
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就销量目标完成率看，马自达的 67.9%最高，丰田和日产分别为 64.5%和

62.8%，本田的 55.8%最低。参考以往销量数据和发展规律，本田无法完成目

标几成定局；丰田和日产亦需要第四季度同比激增近四成，每个月都创下以往

未及的新高，难度可想而知；马自达相对情况较好，在去年第四季度基数较高

的前提下，却依然存在悬念。（盖世汽车网） 

金融杠杆深度介入购车 奔驰率先推出"保值租购"。时下，汽车金融政策

已经成为影响消费者购车的一个重要因素，为了吸引更多的购买，多个车商加

码汽车金融，推出多个更加灵活便捷的金融政策。近日，仁孚奔驰 smart 推出

保值租购方案，通过以租代购的方式促进销售。（南方日报）。 

特斯拉与民生银行签战略协议 建立 400 个充电桩。10 月 14 日下午，特

斯拉汽车公司宣布与中国民生银行签署战略合作协议，双方决定在全国范围内

20 个城市建立 200—400 个目的地充电桩，进一步扩大特斯拉充电网络的覆盖

区域。除了与民生银行合作以外，特斯拉目前已经与银泰、SOHO 和中国联通

签署了多项合作协议，将在多个城市的银泰及 SOHO 商业地产，以及 120 多

个城市的中联通营业厅建设目的地充电桩。（腾讯汽车） 

中国品牌终止 12 个月连跌 销量增长 6.98%。9 月，中国品牌乘用车市场

占有率环比和同比均呈小幅提升，当月共销售 65.36 万辆，环比增长 19.89%，

同比增长 6.98%，占乘用车销售总量的 38.54%，占有率比上月提升 1.41 个百

分点，比上年同期提升 0.19 个百分点。随着中国品牌乘用车 9 月销量的增长，

终止了 2013 年 9 月份以来连续 12 个月的下跌趋势。（网易汽车） 

前三季度我国新能源汽车产销同比增长近三倍。1-9 月新能源汽车生产

38522 辆，销售 38163 辆，比上年同期分别增长 2.9 倍和 2.8 倍。从三个季度

的同比数据来看，第三季度增速是最快的，这也和我们国家的新能源政策有关

系。（盖世汽车资讯） 

2、汽车行业相关数据 

（1）汽车行业经营数据 

9 月，汽车产销受季节性需求上升影响，环比增长较快，但同比增速较低。

1-9 月，汽车产销增幅继续回落。9 月，生产汽车 200.70 万辆，环比增长 17.07%，

同比增长 4.18%；销售 198.36 万辆，环比增长 15.62%，同比增长 2.47%。其

中：乘用车生产 172.43 万辆，环比增长 16.43%，同比增长 9.39%；销售 169.60

万辆，环比增长 15.52%，同比增长 6.44%。商用车生产 28.27 万辆，环比增
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长 21.13%，同比下降 19.29%；销售 28.76 万辆，环比增长 16.25%，同比下

降 16.01%。1-9 月，累计生产和销售汽车 1722.59 万辆和 1700.09 万辆，同

比增长 8.08%和 7.04%。其中乘用车销量增速依然较快，同比增长 10.17%；

商用车销量呈下降趋势，同比下降 6.24%。 

乘用车中，四类品种产销环比均呈一定增长。同比方面， SUV 和 MPV

依然是增长最快的细分板块，9 月份销量同比分别增长 25.81%和 36.87%；相

比之下，轿车同比微增 0.12%，交叉性乘用车同比下滑 14.15%。累计销量方

面，MPV 和 SUV 依然是增长最快，1-9 月同比分别增长 51.64%和 33.32%，

轿车累计同比微增 3.94%，交叉型乘用车累计同比下降 14.24%。商用车中，

客车和货车环比均呈较快增长。同比方面，客车销量增速较大，为 17.79%，

其中大客、轻客同比增速均超过 20%，中客略有下降。货车则继续下滑，同比

下降 21.52%，其中重、中、轻卡销量同比降幅均超过 10%，分别为 15.02%、

13.11%和 31.18%，微卡同比略降 0.30%。累计销量方面，1-9 月，客车销量

同比增长 7.97%，其中大客、轻客累计同比增长 4.30%和 12.81%，中客同比

下降 10.73%；货车 1-9 月累计销量同比下滑 8.40%，降幅较前 8 月继续加大，

其中除重卡累计同比增长 2.65%，中卡、轻卡和微卡均出现下滑，累计同比分

别下降 18.46%、12.66%和 3.17%。。 

9 月，汽车经销商预警指数为 45.80%，库存压力相比 8 月有较大缓解。1

月-9 月，长安汽车、一汽轿车、上汽集团和广汽集团累计销量同比增长显著。

基于终端需求趋缓，我们下调 2014 年全年汽车销量增速至 7%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，华融证券整理 
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图表 2：1-9 月整车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

 图表 3：1-9 月乘用车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

图表 4：1-9 月客车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

 图表 5：1-9 月货车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

图表 6：主要车企三季度业绩预告情况 

股票代码 股票名称 业绩预告摘要 

000599.SZ 青岛双星 净利润约 4,037.16 万元~4,155.90 万元,增长 240%~250% 

000625.SZ 长安汽车 净利润约 535,000 万元~560,000 万元,增长 134.19%~145.13% 

000957.SZ 中通客车 净利润约 27,500 万元~27,900 万元,增长 221%~226% 

002265.SZ 西仪股份 净利润约 100 万元~150 万元,增长 121.00%~132.00% 

002590.SZ 万安科技 净利润约 4,297.97 万元~5,093.89 万元,增长 170.00%~220.00% 

300201.SZ 海伦哲 净利润约 380 万元~410 万元,增长 255%~283% 

002048.SZ 宁波华翔 净利润约 41,009.276101 万元~48,246.207178 万元,增长 70.00%~100.00% 

000338.SZ 潍柴动力 净利润约 432,200 万元~463,300 万元,增长 60%~70% 

000559.SZ 万向钱潮 净利润约 44,081 万元~52,898 万元,增长 50%~80% 

000581.SZ 威孚高科 净利润约 120,500 万元~124,500 万元,增长 50%~55% 
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002328.SZ 新朋股份 净利润约 4,928.03 万元~5,852.06 万元,增长 60.00%~90.00% 

002085.SZ 万丰奥威 净利润约 28,027.01 万元~34,494.78 万元,增长 30.00%~60.00% 

002126.SZ 银轮股份 净利润约 9,176.03 万元~10,814.61 万元,增长 40.00%~65.00% 

002283.SZ 天润曲轴 净利润约 9,108 万元~11,385 万元,增长 20.00%~50.00% 

002434.SZ 万里扬 净利润约 13,072.04 万元~15,008.63 万元,增长 35.00%~55.00% 

002510.SZ 天汽模 净利润约 7,874.72 万元~9,691.97 万元,增长 30.00%~60.00% 

002536.SZ 西泵股份 净利润约 2,635 万元~3,765 万元,增长 5.00%~50.00% 

002553.SZ 南方轴承 净利润约 4,756.89 万元~5,435.81 万元,增长 40.00%~60.00% 

002664.SZ 信质电机 净利润约 12,430.26 万元~14,501.97 万元,增长 20.00%~40.00% 

002284.SZ 亚太股份 净利润约 10,812.25 万元~12,778.12 万元,增长 10.00%~30.00% 

002031.SZ 巨轮股份 净利润约 11,523.04 万元~14,979.95 万元,增长 0.00%~30.00% 

002448.SZ 中原内配 净利润 14,588.71 万元,增长 15.44% 

002454.SZ 松芝股份 净利润约 16,058.50 万元~20,876.05 万元,增长 0.00%~30.00% 

002488.SZ 金固股份 净利润约 6,166.52 万元,增长 22.14% 

002592.SZ 八菱科技 净利润约 6,489.13 万元~7,786.96 万元,增长 0.00%~20.00% 

002593.SZ 日上集团 净利润约 2,778.27 万元~3,333.92 万元,增长 0.00%~20.00% 

002625.SZ 龙生股份 净利润约 2,457 万元~3,140 万元,增长-10.00%~15.00% 

002662.SZ 京威股份 净利润约 26,000 万元~28,000 万元,增长 10.0%~20.0% 

002708.SZ 光洋股份 净利润约 3,555.44 万元~4,201.89 万元,增长 10.00%~30.00% 

300237.SZ 美晨科技 净利润约 3,098 万元~3,900 万元,增长 15.01%~44.78% 

300258.SZ 精锻科技 净利润约 9,000 万元~9,300 万元,增长 2.67%~6.10% 

300375.SZ 鹏翎股份 净利润约 9,760.48 万元,增长 22.19% 

300100.SZ 双林股份 净利润约 8,577.33 万元~9,394.22 万元,增长 5%~15% 

002725.SZ 跃岭股份 净利润约 7,020.36 万元~8,580.44 万元,增长-10%~10% 

002363.SZ 隆基机械 净利润约 4,129.83 万元~5,506.44 万元,增长-10%~20% 

000800.SZ 一汽轿车 净利润约 20,000 万元~30,000 万元,下降 61.46%~74.31% 

000025.SZ 特力 A 净利润约 400 万元,下降 80% 

002355.SZ 兴民钢圈 净利润约 4,471.75 万元~6,879.61 万元,下降 0.00%~35.00% 

002594.SZ 比亚迪 净利润约 36,069 万元~41,069 万元,下降 11.70%~22.45% 

002607.SZ 亚夏汽车 净利润约 1,057.04 万元~3,699.65 万元,下降 30.00%~80.00% 

002703.SZ 浙江世宝 净利润约 3,048.55 万元~4,355.07 万元,下降 0%~30% 

002715.SZ 登云股份 净利润约 1,459 万元~1,823 万元,下降 25%~40% 

300176.SZ 鸿特精密 净利润约 1,130 万元~1,300 万元,下降 42.30%~49.85% 

300304.SZ 云意电气 净利润约 5,476.94 万元~6,846.18 万元,下降 0%~20% 

000868.SZ 安凯客车 净利润约 1,200 万元~2,000 万元 

002684.SZ 猛狮科技 净利润约 100 万元~1000 万元 

000622.SZ 恒立实业 净利润约-1,750 万元~-1,550 万元 

000710.SZ 天兴仪表 净利润约-750 万元~-700 万元 

000913.SZ 钱江摩托 净利润约-11,000 万元~-9,500 万元 
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000927.SZ 一汽夏利 净利润约-73,000 万元~-67,000 万元 

600178.SH *ST 东安 净利润约-3,470 万元 

603009.SH 北特科技 相比上年同期不会发生重大变化 

603306.SH 华懋科技 无重大变化 

数据来源：公司公告、华融证券整理 

图表 7：汽车经销商库存预警指数（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

 图表 8：汽车经销商（市场总需求）观点比例（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

图表 9：汽车行业主营业务收入累计同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

 图表 10：汽车行业利润总额累计同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 
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图表 11：汽车行业应收账款同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

 图表 12：汽车行业产成品同比（%） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

（2）汽车相关行业数据 

上周，汽车行业主要原材料价格继续呈下降趋势。天然橡胶价格略有回升，

但依然处于低位，汽车行业将继续享受低成本优势。此外，国际原油期货价格

继续下降，布伦特原油价格近几年来首次跌破 85 美元/桶大关。 

图表 13：钢铁板材价格（元/吨） 
 

图表 14：国内有色金属期货价格（元/吨） 
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数据来源：wind，华融证券整理 
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图表 15：国内天然橡胶期货价格（元/吨）  图表 16：玻璃期货价格（元/吨） 
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数据来源：wind，华融证券整理 

图表 17：国际原油期货价格（美元/桶） 
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数据来源：wind，华融证券整理 

3、汽车板块上周（10.13-10.19）市场表现及估值 

上周，汽车板块表现弱于大市。期间，大盘下跌 1.02%，而汽车板块下跌

1.90%，各细分板块中仅乘用车跑赢大盘，汽车销售及服务板块跌幅明显。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偏

低，在城镇化、国企改革、沪港通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。 
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图表 18：汽车板块上周市场表现 
 

图表 19：汽车板块市盈率估值情况 
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数据来源：Wind，华融证券整理 

二、公司动态与市场表现 

1、公司新闻要览 

中俄总理见证力帆汽车（601777.SH）20 亿在俄建厂。在中国国务院总理

李克强、俄罗斯总理梅德韦杰夫共同见证下，力帆汽车在莫斯科签署投资意向

协议，力帆汽车将投资近 20 亿元在俄罗斯建设全新整车工厂，力帆集团董事

长尹明善、利佩茨克州州长高诺列夫共同签署协议。(腾讯汽车) 

比亚迪（002594.SZ）S7 将 10 月 20 日上市 7 座布局，预计 15 万。日

前，通过官方渠道获悉，比亚迪 S7 将于 10 月 20 日正式在北京上市，新车预

售价将为 15 万左右。此前，搜狐汽车也曝光了新车的实拍图片。比亚迪 S7 提

供 7 座布局，动力上搭载 2.0TID 动力，未来不排除推出 5 座版车型选择。（搜

狐汽车） 

2、公司公告 

广汽集团（601238.SH）：2014 年 10 月 18 日，广汽集团与丰田汽车公司

出资设立的共同控制实体广汽丰田汽车有限公司在成立十周年之际发布了中

期规划。在至 2020 年的中期规划中，广汽丰田将启动“微笑战略”，计划至

2020 年形成 10 款以上车型的产品阵容，产品覆盖所有主流细分市场，形成逾

800 家经销店的销售网络，挑战年产销 100 万辆，品质达到世界顶尖水平，顾

客满意度在中国力争第一的规划经营目标。 
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长安汽车（000625.SZ）：公司发布关于转让重庆长安铃木汽车有限公司

1%股权的进展公告，截至 10 月 15 日，公司已收到受让方铃木株式会社受让

重庆长安铃木汽车有限公司 1%股权事项支付的价款 2845.98 万元，并完成了

股权交割的工商变更登记手续。目前公司持有重庆长安铃木汽车有限公司 50%

股。 

东风汽车（600006.SH）：公司发布关于获得政府补助的公告，本公司控

股子公司郑州日产汽车有限公司于 2014 年 10 月 10 日收到郑州市财政局拨付

的补助资金 3,000,000.00 元。 

福田汽车（600166.SH）：公司发布关于获得政府补助的公告，根据《潍

坊市财政局关于北汽福田潍坊新能源汽车项目研发资金的通知》（潍财企

【2013】79 号），公司获得新能源汽车研发资金 5000 万元，该资金现已入账。

根据《财政部 科技部 工业和信息化部 发展改革委关于继续开展新能源汽车

推广应用工作的通知》（财建【2013】551 号），公司获得新能源汽车推广应用

补助资金 1741.21 万元，该资金现已入账。另外，自 2014 年 9 月 3 日至今，

公司收到的其他与收益相关的政府补助共计 592.98 万元（不含以前年度政府

补助由递延收益转入损益的金额）。 

潍柴动力（000338.SZ）：公司发布 2014 年中期 A 股分红派息实施公告，

以本公司截至 2014 年 6 月 30 日的总股份 1,999,309,639 股为基数（其中 A

股总股份 1,513,549,639 股，H 股总股份 485,760,000 股）向全体股东每 10

股派发现金红利人民币 1.00 元（含税）。股权登记日为 2014 年 10 月 23 日，

除息日为 2014 年 10 月 24 日。 

日上集团（002593.SZ）：公司发布非公开发行 A 股股票预案，拟向不超

过 10 名特定投资者发行不超过 5,000 万股 A 股股票，发行价格不低于 10.55

元/股，募集资金金额不超过 52,750 万元，扣除发行费用后将依次用于：（1）

绿色建筑工业化集成系统生产项目（一期）；（2）补充工程承包业务营运资金

项目。 

3、子板块个股上周（10.13 -10.19）市场表现 

上周，受一汽大众股比调整以及对一汽集团整体上市的预期影响，乘用车

板块中的一汽夏利和一汽轿车涨幅显著，分别上涨了 17.4%和 9.5%。零部件

板块中长春一东、风神股份涨幅居前，其中长春一东主要受兵器集团旗下公司

重组预期影响，风神股份则主要受中国化工集团改革预期影响。 
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图表 20：乘用车板块个股表现 
 

图表 21：商用车板块个股表现（前后各 5） 
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数据来源：Wind，华融证券整理 

图表 22：零部件板块个股表现（前后各 5） 
 

图表 23：汽车销售及服务板块个股表现 
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数据来源：Wind，华融证券整理 

4、新三板行情 

 图表 24：新三板公司上周市场表现（10.13-10.19） 

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） 3.45 1.47% 4.71% 0.22% 175,590 609,383 

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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