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看好（上调） 

 

 上周，主要原材料价格低位震荡，国际原油价格延续下跌趋势 

上周，汽车行业主要原材料价格低位震荡，其中天然橡胶价格出现一定

回升，但仍处于低位，汽车行业仍将继续享受低成本优势。此外，国际

原油价格延续下跌趋势。 

 上周，汽车板块显著跑输大盘 

上周，汽车板块显著跑输大盘。期间，沪深 300 上涨 5.95%，而汽车板

块下跌 1.44%，跑输大盘 7.39 个百分点。所有细分板块中，汽车零部件

和汽车经销与服务跌幅较大。 

上周，乘用车板块中一汽轿车（+18.2%）处于领涨位臵；商用车板块东

风汽车（+9.0%）、中国重汽（+8.6%）涨幅居前；零部件板块中，均胜

电子（+8.7%）处于领涨位臵；汽车销售及服务板块中，除两只停牌股

外全线下跌，其中博元投资（-8.3%）处于领跌位臵。 

 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。 

新能源、车联网、国企改革将持续为行业带来投资机会，我们上调行业

评级为“看好”。建议长期关注政策利好给新能源汽车带来的结构性投

资机会，重点关注与新能源客车相关的优质企业，同时关注汽车电子类

企业和有国企改革、并购重组预期的企业。 

 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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市场表现      截至 2014.12.19 
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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 

工信部和国家税务总局公告第三批《免征车辆购臵税的新能源汽车车型目

录》。此次共计有 146 款车型入围，其中包括纯电动汽车-12 款乘用车、92 款

客车、23 款专用车；插电式混合-5 款乘用车、14 款客车。（资料来源：工信部

网站） 

科技部启用电动车分时租赁。18 日下午，位于世纪坛附近的科技部大院里，

10 辆北汽新能源、比亚迪等多个品牌的纯电动车一字排开，分外显眼。每辆车

尾部矗立着的一人来高的充电桩更说明了它们的特殊身份。这是国内新能源车

分时租赁业务首次进入公务用车领域。通过手机、电脑、电话、现场等多种方

式预约，政府工作人员可以驾驶新能源车实现公务出行，同时还能通过自己的

私人账户实现日常生活出行需求。（资料来源：北京日报） 

北汽 19 日香港上市 自主品牌开发能力临考。经过 8 个工作日的售卖，北

京汽车股份有限公司（01958.HK，下称“北汽股份”）已成功引入 10 家基石

投资者，料集资额最多 121.4 亿港元，按计划该公司在 12 月 19 日于港交所正

式挂牌上市。（资料来源：第一财经日报） 

14 省份高速路 ETC 即将联网 明年底全国互联。日前，交通部发布消息称，

今年底，北京、天津、河北等 14 个省份将实现高速公路 ETC（电子不停车收

费）联网收费，联网区域内实行“一车一卡一标签”。（资料来源：每日经济新

闻） 

商务部征集意见 新销售管理办法临近出台。2014 年 12 月 16 日下午，《汽

车品牌销售管理办法》（简称《办法》）修订座谈会在中国科技会堂召开。备受

瞩目的新《办法》有更多细节流出。最新消息显示，中国汽车流通协会将于 12

月 18 日就最新版本的《办法》再次提交修改意见，《汽车销售管理办法》(征求

意见稿)最终版本有望于不久后对外发布。（资料来源：搜狐汽车） 

2、汽车行业相关数据 

（1）汽车行业经营数据 
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11 月，中国汽车产销总体形势稳定，环比小幅增长，同比略有增长。1-11

月，汽车产销较前 10 月继续小幅回落。11 月，汽车生产 216.07 万辆，同比增

长 1.24%，汽车销售 209.09 万辆，同比增长 2.30%。1-11 月，共计销售汽车

2,107.91 万辆，同比增长 6.14%。其中乘用车销售 1,763.97 万辆，同比增长

9.22%；商用车销售 343.94 万辆，同比下降 9.24%。 

11 月，我国新能源汽车生产 9,728 辆，同比增长近 10 倍。1-11 月，新能

源汽车累计生产 5.76 万辆，同比增长近 5 倍。 

11 月，汽车经销商预警指数为 65.70 %，库存压力相比 10 月进一步增加。

基于终端需求趋缓，我们认为 2014 年全年汽车销量增速在 6%左右，汽车行业

收入增速为 10%，利润增速为 15%。 

图表 1：11 月各车型销量同比增速 
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数据来源：中国汽车工业协会、华融证券整理 

 图表 2：1-11 月各车型销量累计同比增速 
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数据来源：中国汽车工业协会、华融证券整理 

图表 3：我国汽车近几年各月销量（辆） 
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数据来源：中国汽车工业协会，华融证券整理 
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图表 4：整车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：中国汽车工业协会、华融证券整理 

 图表 5：乘用车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：中国汽车工业协会、华融证券整理 

图表 6：客车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：中国汽车工业协会、华融证券整理 

 图表 7：货车及细分板块销量同比（%） 
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数据来源：中国汽车工业协会、华融证券整理 

图表 8：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 9：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 
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图表 10：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 11：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 

图表 12：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 13：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低位震荡，其中天然橡胶价格出现一定回

升，但仍处于低位，汽车行业仍将继续享受低成本优势。此外，国际原油价格

延续下跌趋势。 
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图表 14：钢铁板材价格（元/吨） 
 

图表 15：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 

图表 16：国内天然橡胶期货价格（元/吨）  图表 17：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 18：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 
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3、汽车板块上周（12.15-12.21）市场表现及估值 

上周，汽车板块显著跑输大盘。期间，沪深 300 上涨 5.95%，而汽车板块

下跌 1.44%，跑输大盘 7.39 个百分点。所有细分板块中，汽车零部件和汽车

经销与服务跌幅较大。目前，汽车板块的估值高于历史平均水平，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。 

图表 19：汽车板块上周市场表现 
 

图表 20：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 

中国重汽（000951）2015 年目标产销 20 万辆。18 日至 19 日，中国重型

汽车集团有限公司（下称“中国重汽集团”）2015 年商务大会在杭州召开。该

集团董事长马纯济在会上表示，2015 年要实现整车销售 20 万辆以上的发展目

标，其中重卡 13.5 万辆以上，市场占有率提高一个百分点，其他各项主要指标

增长 12%左右，企业效益力争保持行业最好水平。（资料来源：经济导报） 

巨轮股份（002031）Delta 机器人预计 2015 年上市。首届世界机器人及

智能装备产业大会上，巨轮股份展台前，总经理郑栩栩介绍：巨轮股份还在研

发 Delta 机器人，预计 2015 年上市，用于医药、食品抓取。（资料来源：中国

证券网） 
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2、公司公告 

安徽江淮（600418）：公司发布关于以新增股份换股吸收合并安徽江淮汽

车集团有限公司暨关联交易重大资产重组事项的停牌公告，公司股票自 2014

年 12 月 18 日开市起连续停牌。 

均胜电子（600699）：公司发布非公开发行股票预案，拟募集资金用于收

购高端方向盘系统总成供应商 Quin GmbH 的 100%股权、均胜普瑞工业机器

人项目和补充流动资金。 

安凯客车（000868）：公司发布公告称与合肥公交集团签订合同，2014 年

12 月 20 日前分三批向对方供应安凯牌新能源城市客车 460 辆，合同总金额

15,517 万元（不含电池、电池管理 系统及国家补贴）。 

3、子板块个股上周（12.15-12.21）市场表现 

上周，乘用车板块中一汽轿车（+18.2%）处于领涨位臵；商用车板块东风

汽车（+9.0%）、中国重汽（+8.6%）涨幅居前；零部件板块中，均胜电子（+8.7%）

处于领涨位臵；汽车销售及服务板块中，除两只停牌股外全线下跌，其中博元

投资（-8.3%）处于领跌位臵。 

图表 21：乘用车板块个股表现 
 

图表 22：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 
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图表 23：零部件板块个股表现（前后各 5） 
 

图表 24：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 25：新三板公司上周市场表现（12.15-12.21） 

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） 4.53 2.72% 5.44% 0.44% 351,000 1,521,060 

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) 3.60 164.71% 0.00% 11.72% 1,500,000 5,400,000 

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

东安液压(430672.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

恒立数控(430676.OC) 4.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

运通四方(830788.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

骏汇股份(830795.OC) 3.52 15.41% 15.41% 10.66% 1,853,000 6,052,560 

旺成科技(830896.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

浩驰科技(831064.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

翔维科技(831104.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

江西广蓝(831139.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

金越交通(831150.OC) 2.50 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

天河股份(831162.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 
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华尔达(831172.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

科马材料(831178.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

汇通控股(831204.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

尊马管件(831211.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

天海科技(831261.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

科华控股(831263.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

泰德股份(831278.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

同创股份(831300.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

雷迪特(831309.OC) 1.00 0.00% 0.00% 0.00% 0 0 

金洪股份(831376.OC) 12.00 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。 

新能源、车联网、国企改革将持续为行业带来投资机会，我们上调行业评

级为“看好”。建议长期关注政策利好给新能源汽车带来的结构性投资机会，

重点关注与新能源客车相关的优质企业，同时关注汽车电子类企业和有国企改

革、并购重组预期的企业。 

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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