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增长依赖!合资"

!"#$ 年整车制造业盈利能力
创历史新高，配件制造业盈利能力
较 !%&'年略有提升。业绩增幅超过
&%%(的公司是东风汽车、长安汽
车、斯太尔、中通客车、安凯客车、顺
荣三七、美晨科技、世纪华通、航天
晨光、天兴仪表、万安科技等 &'家
公司。
整车企业中，东风汽车 !%&$年

全年净利润同比增加 &)*(，是增
幅最大的车企。按照东风汽车发布
的产销公告，公司 !%#$年主营业务
汽车销量合计 !'*#%*辆，同比下滑
#!+!&(。另一主营业务发动机的销

量实现了同比 ,+$-(的增长。
!%&$ 年大汽车集团的利润增

长主要来自合资公司的汽车收益。
根据长安汽车公布的业绩预告，长
安汽车 !%&$ 年净利润达到 '. 亿
元，比 !%#' 年同期大幅增长了
###+%*(到 #!!+.%(。其业绩的大幅
增长主要来源于合资企业长安福特
翼虎、新蒙迪欧等销量同比大增，投
资收益大幅增加；重庆长安本部
/0).、逸动等车型销量同比大增，
本部实现同比减亏。

上汽集团发布公告称，!%#$年
的净利润将比上一年同期增长
#!(左右。!%#'年上汽集团净利润
达到 !$-亿元人民币，测算其 !%#$

年净利润或将达到 !)-亿元。根据
公告，上汽集团去年共销售整车
.,!万辆，同比增长 #%+#(，利润增
长也主要依赖于旗下合资品牌，上
海通用 !%#$年净利润达到 #),亿
元，同比增长 !-+$(。

!自主"集体跳水
!%#$年，由于自主轿车销量下

滑幅度大，或新 012上市较晚所贡
献的利润增量有限，自主品牌汽车
上市公司利润普遍下滑。

一汽夏利预告，!"&$年归属于
上市公司股东的净利润亏损 &.+.

亿3#)+.亿元，下滑幅度达 !!!+*!(

4!,$+.-(。这是天津一汽继 !%&'

年净利润亏损 $+-%亿元之后，再创
亏损纪录。

一汽轿车 !%&$年度业绩预告
称，去年归属于上市公司股东的净
利润为 %+.亿4!+.亿元，同比下降
了 ).+&-(4*.+%$(。这也是一汽轿
车连续两年因销售费用高企导致公
司净利润出现大幅下滑。

比亚迪业绩快报则显示，!%&$
年实现营业收入 .-!+*亿元，同比
增加 &%+!,(，营业利润4&+*-亿元，
同比大幅下滑 !-,(；实现归属于
母公司股东的净利润为 $+'-亿元，
同比下滑 !&(，同比下滑 !%+-!(。
从目前情况看，业绩下滑幅度

超过 &%%(的公司分别是凯马 5、亚
星客车、金杯汽车、中航黑豹、一汽
夏利、华菱星马等 ,家公司。净利润
同比下滑幅度最大的是凯马 5，由
于公司主导产品载货汽车和内燃机
市场出现深度调整，销售收入和利
润下降，亏损 &+$亿元至 &+-亿元，
按照预计净利润同比增长下限，净
利润同比下滑幅度达到了 '.',(。

亚星客车去年实现归属于上
市公司股东的净利润为4&+' 亿元
到4&+.亿元，净利润同比下滑幅度
达到了 !*,%(。!%&$年公司面临市
场、成本与价格、节能排放等多方面
的压力，导致主营业务利润亏损较

大。金杯汽车 !%&$年实现归属于上
市公司股东的净利润为4&+. 亿元
左右，同比下滑 *$-(。
长城汽车则出现了增收不增利

的情况，!%&$年实现营业收入 ,!,

亿元，同比增长 &%+!'(，实现营业
利润 *!+.亿元，同比下滑 $+!-(；
净利润同比下降 !+!(。虽然整体销
量较 !%&'年同期略有下降，但由于
售价及毛利较高的 012 销售占比
增长，公司销售结构发生变化，导致
收入增长。由于研发投入大幅增长
导致 !%&$年利润同比下降。

全新挑战来临
!%&$ 年报的两极分化态势显

示，中国经济增速的下滑和汽车产
品消费升级对整车企业带来的影响
不容小觑。
前几年中国汽车市场处于供不

应求状态，很多车企看准时机，纷纷
通过多品牌多渠道的战略迅速抢占
中国市场，在汽车产品布局上一直
是持以“求快求多”的状态。而近一
两年，这种“闭眼都能赚钱”的状态
逐渐被供大于求所取代。
一方面，中国车市已进入平稳

增长区间，业内预计未来年销量增
速超过 &%(的概率已经很小。在有
限的增长空间内，自主品牌的销量
将明显弱于合资品牌。未来三到五

年内，自主品牌将出现分水岭，也就
是强者更强，弱者更弱，竞争将越来
越惨烈，如果在这样的竞争环境下
企业还不能够拿出像样的产品，以
及不能够做到战略及时调整，车企
的利润将会更加难看。
依靠销量超预期驱动的投资机

会时代已经过去，未来的汽车行业
乃至整个产业链或都将只是结构性
投资机会，节能环保、汽车安全、汽
车智能化、汽车自动化将是汽车行
业创新发展的方向。
另一方面的担心则来自于政策

层面。以限购为例，去年年末深圳汽
车限购令出台，大大提升了其他城
市跟进的预期。
另外，国企改革将孕育更多的

成长投资机遇。目前国内前六大汽
车集团均为国有企业，国企占国内
汽车销量的份额超过 ).(，占行业
营业收入的比例超过 -%(，占行业
利润的比例则接近 *%(。由于业绩
承压、成长性不足、治理水平偏低，
预计今年包括一汽、东风、长安、北
汽、广汽等在内的车企均可能参与
到国企改革进程之中，主要改革形
式包括整体上市、引入战略投资者、
类股权激励措施等。汽车企业有望
成为 !%&.年国企改革的排头兵，今
后汽车企业将以盈利为主要目标，
改革进程或将全面提速。 李永钧

汽车上市公司业绩悬殊分化加剧
春节过后，汽车上市公

司拉开年报发布大幕。截至
3月9日，汽车行业 106家
上市公司中，有 66家公司
发布了 2014年业绩预告，
其中有 43家公司业绩预
盈。整体来看，东风系与长安
系等车企成为汽车业绩增长
的领头羊，而一汽系等车企
业绩出现下滑，“分化加剧”
或将成为两市汽车上市公司
年报的关键词。


