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[Table_Summary] 
 投资建议：受中美贸易摩擦的影响，板块近期持续下跌，中美

双方以继续相互加征关税的方式引起市场的恐慌情绪。从行业

基本面情况来看，7月车市淡季零售数据不强，经销商库存承压，

进口关税的下调也暂时未引起进口豪车销量的提升，客车销量

下降，重卡销量在 7月出现如期下滑，是否是拐点仍有待验证，

基本面未见明显改善叠加中美贸易摩擦是投资者短期对汽车板

块观望情绪的重要原因。从影响企业业绩因素来看，下游汽车

消费需求不足是主因，降价促销以价换量压缩产业链利润空间，

上游原材料价格的影响程度可控且毛利率慢慢企稳趋势，人民

币贬值及进口关税下调有利于非美地区贸易，而中美间关税的

提升不利于美国市场占比较大的部分零部件企业。从估值情况

来看，板块估值低于 2010 年以来的历史均值水平，但距离底部

区间仍有一定的降幅空间。总之，短期来看，行业处于内外交

困之季，保守的投资者应继续观望为主，激进的投资者应当控

制仓位布局中长期发展较好的细分领域龙头个股。 

 行情回顾：上周中信汽车行业指数下跌了 6.16%，跑输沪深 300

指数 0.31 个百分点。子版块中，乘用车板块-7.75%、商用车

-5.89%、汽车零部件-5.87%、汽车销售及服务-2.86%、摩托车

及其他-5.47%。个股方面，175 只个股中，15 只个股上涨，3

只个股停牌，157 只个股下跌。涨幅靠前的有渤海活塞 10.12%、

旭升股份 6.00%、S 佳通 5.76%等。跌幅靠前的有特尔佳-18.85%、

宁波高发-16.71%、襄阳轴承-16.03%。行业估值 PE16.4 倍，

PB1.84 倍低于 2010 年以来的均值水平，距离最低值 PE有 25%，

PB 有 15%的降幅空间。 

 行业动态：宁波市与比亚迪合作打造中国重要的新能源装备基

地；7月重卡销 7.7 万辆同比下降 15%；美国 7月多数车企销量

纷纷下滑 预计下半年销量将受抑制；发改委表示汽车进口关税

下调政策效应将逐步释放。 

 公司公告：广汽集团 7月销量同比 7.2%，其中广汽乘用车同比

5.1%。宇通客车 7 月销量同比-31.4%，其中大型-43.4%、中型

-28.7%、轻型-4.1%。银轮股份上半年实现归母净利润同比

21.13%；金龙汽车上半年实现归母净利润同比 106.41%；奥特佳

发布发行股份及支付现金购买国电赛思 100%股权并募集配套资

金预案。 

 风险提示：汽车产销不及预期，中美贸易摩擦加剧。 
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1、行情回顾 

1.1汽车板块周涨跌幅情况 

 

上周中信汽车行业指数下跌了6.16%，跑输沪深300指数0.31个百分点。汽车

行业子版块中，乘用车板块-7.75%、商用车-5.89%、汽车零部件-5.87%、汽

车销售及服务-2.86%、摩托车及其他-5.47%。 

 

1.2汽车板块年初以来涨跌幅情况 

 

年初以来，板块绝对收益均为负，中信汽车指数下跌了23.93%，跑输沪深300

指数6.18个百分点，其中乘用车-24.02%、商用车-29.75%、汽车零部件

-23.36%、汽车销售及服务-17.91%、摩托车及其他-32.35%，整体来看汽车

板块赚钱效应较差。 

 

图1.汽车板块周涨跌幅 图2.年初以来汽车板块周涨跌幅 

  

数据来源：WIND，万联证券研究所 数据来源：WIND，万联证券研究所 

 

 

1.3汽车概念板块涨跌幅情况 

 

从WIND汽车概念板块周涨跌幅情况来看，行业热点匮乏，特斯拉概念指数

-5.99%、智能汽车概念指数-8.01%、锂电池概念指数-7.58%、新能源汽车概

念指数-6.37%、汽车后市场概念指数-5.87%。而年初以来WIND汽车概念指数

表现也较差，绝对收益均为负，其中特斯拉概念指数-22.57%、锂电池概念

指数-26.93%、新能源汽车概念指数-28.67%、智能汽车概念指数-28.80%、

汽车后市场概念指数-20.46%。 

 

图3.汽车概念板块周涨跌幅 图4.年初以来汽车概念板块周涨跌幅 
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数据来源：WIND，万联证券研究所 数据来源：WIND，万联证券研究所 

 

 

1.4个股涨跌幅情况 

 

上周行业175只个股中，15只个股上涨，3只个股停牌，157只个股下跌。涨

幅靠前的有渤海活塞10.12%、旭升股份6.00%、S佳通5.76%等。跌幅靠前的

有特尔佳-18.85%、宁波高发-16.71%、襄阳轴承-16.03%等。 

 

表1.排名前10和后10个股涨跌幅情况 

涨幅前 10的个股 跌幅前 10的个股 

代码 简称 涨跌幅（%） 代码 简称 涨跌幅（%） 

600960.SH 渤海活塞 10.12 002213.SZ 特尔佳 -18.85 

603305.SH 旭升股份 6.00 603788.SH 宁波高发 -16.71 

600182.SH S 佳通 5.76 000678.SZ 襄阳轴承 -16.03 

002434.SZ 万里扬 3.83 002921.SZ 联诚精密 -15.83 

600818.SH 中路股份 3.39 002684.SZ 猛狮科技 -15.83 

600653.SH 申华控股 2.99 300680.SZ 隆盛科技 -15.74 

600686.SH 金龙汽车 2.35 300585.SZ 奥联电子 -14.44 

002592.SZ 八菱科技 2.30 603286.SH 日盈电子 -13.75 

603348.SH 文灿股份 2.29 603767.SH 中马传动 -13.51 

002865.SZ 钧达股份 2.23 603161.SH 科华控股 -13.46 
 

数据来源：WIND,万联证券研究所 

 

 

1.5汽车板块估值情况 

 

从PE估值情况来看，当前汽车行业整体估值PE16.37，低于2010年以来的历

史均值PE19.83，子板块乘用车11.82、商用车21.41、零部件20.46也分别均

低于其均值14.99、22.34、25.42。 
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从PB估值情况来看，汽车行业估值已凸显性价比，行业整体估值及子板块估

值均明显低于历史均值水平。汽车整体PB1.84低于2010年以来的均值2.55，

子板块乘用车、商用车、零部件估值分别1.52、1.50和2.25分别低于历史均

值2.19、2.47和2.92。 

 

 

图5.汽车板块PE估值 图6.汽车板块PB估值 

  

数据来源：WIND，万联证券研究所 数据来源：WIND，万联证券研究所 

 

2、行业动态 

 

宁波市与比亚迪合作打造中国重要的新能源装备基地 

 

8月2日下午，宁波与比亚迪股份有限公司签订战略合作框架协议，共同打造

中国重要的新能源装备基地。双方决定在建好比亚迪新能源汽车奉化生产基

地项目的基础上，进一步拓展合作领域、提升合作层次，共同把宁波打造成

为中国重要的新能源装备基地。签约的项目包括新能源汽车、新能源叉车、

云轨云巴、IGBT芯片等领域的技术及市场合作。将宁波打造成为比亚迪新能

源叉车总部基地，辐射国际国内市场。云轨和云巴项目将由双方共同开展前

期研究，力争五年内在宁波规划建设云轨和云巴总里程150公里左右。 

（资料来源：电车汇） 

 

7月重卡销7.7万辆同比下降15% 

 

8月1日，根据第一商用车网最新掌握的数据，今年7月份，我国重卡市场累

计销售7.7万辆，环比下降31%，比去年同期的9.02万辆下滑15%。7月份市场

也成为最近五个月以来首次下降的月份，以及今年以来第二个下滑的月份

（另一个下滑的月份是今年2月份春节期间）。经历了上半年的高位增长，从

7月份起，重卡市场开始步入淡季，而且8月份市场或将加速下滑。7月份的

重卡市场出现下降拐点，原因有三个方面。首先就是整个市场进入淡季，包

括物流车和工程车在内的重卡市场需求都随着高温季和雨季的到来，快速走
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低，终端的购车需求大幅“降温”，即使是今年上半年火爆的工程车细分市

场也未能幸免，进入了传统淡季；其次是牵引车细分市场由于公路运价的低

迷，仍然没有起色，继续抑制新车市场的购置需求；三是部分重卡企业上半

年冲量，对下半年渠道经销商和市场带来了一定压力。 

（资料来源：第一商用车网） 

 

美国7月新车销量：多数车企销量纷纷下滑 预计下半年销量将受抑制 

 

8月3日，根据美国《汽车新闻》数据中心提供的数据显示，汽车行业正艰难

地进入下半年，预计下半年销量将不及表现强劲的前六个月。由于福特、日

产、本田、丰田、通用汽车和现代起亚汽车的销量纷纷呈下滑趋势，美国轻

型汽车今年7月销量为1,364,961辆，同比下降约3.7%；1-7月累计销量达

9,982,617辆，较去年同期微增1.1%。 

（资料来源：盖世汽车资讯） 

 

发改委：汽车进口关税下调政策效应将逐步释放 

 

8月2日，国家发改委就扩大消费有关工作情况举行新闻发布会。发展改革委

综合司巡视员刘宇南表示，汽车进口关税下调政策效应将逐步释放，一些季

节性影响也会逐步消除，短期负面影响因素逐步减弱以后，社会消费品零售

总额增速应当会出现一定程度的回升。同时随着促进消费体制机制的不断完

善，消费产品和服务供给质量不断提升，消费软硬环境得到不断健全，居民

消费意愿和能力也会逐步提高，这样就会使居民消费潜力进一步释放。总体

来看，刘宇南认为就我国居民消费仍然会保持平稳增长。 

（资料来源：腾讯汽车） 

3、重点公司公告 

 

广汽集团（601238）：2018年7月份产销快报  

 

8月2日，广汽集团发布2018年7月份产销快报。7月公司销量合计16.98万辆，

同比7.2%，其中广汽本田5.68万辆，同比-0.01%%，广汽丰田5.11万辆，同

比23.16%，广汽菲亚特0.86万辆，同比-28.19%，广汽三菱1.0万辆，同比

43.09%，广汽乘用车4.10万辆，同比5.1%。 

 

宇通客车（600066）：2018年7月份产销快报 

 

8月2日，宇通客车发布2018年7月份产销快报。7月公司销量3462辆，同比

-31.36%，其中大型2014辆，同比-43.40%，中型2371辆，同比-28.72%，轻

型659辆，同比-4.10%。 

 

银轮股份（002126）：2018年半年度业绩快报 

 

7月31日，银轮股份发布2018年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收

入26.25亿元，同比30.80%，归属于上市公司股东的净利润2.02亿元，同比
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21.13%。 

  

金龙汽车（002126）：2018年半年度业绩报告 

 

7月31日，金龙汽车发布2018年半年度业绩快报。报告期内，公司实现营业

总收入 90.29亿元，同比57.23%，归属于上市公司股东0.79亿元，同比

106.41%。 

 

奥特佳(002684): 发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金预案 

 

7月31日，奥特佳发布发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金预案。

奥特佳拟通过发行股份及支付现金的方式购买国电赛思100%的股权，交易金

额初定为72,800万元。其中以发行股份的方式支付交易对价的60%，总计

43,680万元，总计发行股份数量为130,388,058股；以现金方式支付交易对

价的40%，总计29,120万元。同时，奥特佳拟通过询价方式向其他不超过10

名特定投资者发行股份募集配套资金，募集配套资金总额不超过43,680万元。

所募集的配套资金拟用于支付本次交易中的全部现金对价、车载双向电源生

产线建设项目、新能源乘用车车载电源研发中心建设项目以及本次交易税费、

中介费。标的公司业绩承诺2018年度、2019年度、2020年度净利润分别不低

于5,000万元、5,900万元、7,300万元。由于国电赛思的主营业务为基于电

力电子双向变换技术的应用产品，报告期内主要用于锂电池充放电设备及检

测设备，未来将积极拓展车载双向充电机、车载双向DC/DC等新能源汽车电

源产品的应用，因此双方在客户渠道资源、管理体制等方面具有较强的协同

效应。 

 

4、行业重点数据跟踪 

（一）、经销商库存 

2018年7月汽车经销商库存预警指数为53.90%，环比下降5.3个百分点，同

比上升1.4个百分点，库存预警指数位于警戒线之上。7月高端豪华及进口

品牌受关税影响积累的部分观望需求释放；同时，上月受中高考影响的需求

在本月释放；由于经销商对下半年市场预期普遍较为谨慎，因此加大促销力

度，降价销售，以价换量。以上因素致使7月数据好于预期，但市场并未真

正回暖。 

 

（二）周日均零售 

7月零售走势偏弱，第一周日均零售2.99万台/日，同比-18.4%，第二周日

均零售3.66万台/日，同比-8.6%，第三周日均零售4.31万辆，同比-12.5%，

考虑到进口关税7月1日大幅降低，估计一部分消费者暂时观望等待，因此

月初不强，第三周零售环比提升，但尚未体现出降税后的需求爆发现象，

因此持续性仍有待验证。  

图7.经销商库存预警指数 
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数据来源：汽车流通协会，万联证券研究所 

 

 

图8.2018年7月每周日均零售销量 

 

数据来源：乘联会，万联证券研究所 

 

（三）传统汽车 

 

6月国内乘用车销量187.4万辆，同比2.3%，环比下降，同比持平于2017年同

期，表现出淡季明显的压力。其中，轿车96.3万辆，同比9.1%；SUV 73.8

万辆，同比-0.5%；MPV12.9万辆，同比-21.0%。 

 

6月客车销量4.3万辆，同比-13.6%，表现出明显的回落，主要是新能源客车

补贴过渡期抢装透支月度销量及过渡期后补贴严重下滑导致的销量低迷；货

车销量35.7万辆，同比23.6%，主要是工程重卡销量持续火爆导致。 

 

图9.乘用车月销量 图10.乘用车月销量同比 
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数据来源：中汽协，万联证券研究所 数据来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

 

图11.轿车月销量 图12.SUV月销量 

  

数据来源：中汽协，万联证券研究所 数据来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图13.客车月销量 图14.客车月销量同比 
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数据来源：中汽协，万联证券研究所 数据来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

 

 

图15.货车月销量 图16.货车月销量同比 

  

数据来源：中汽协，万联证券研究所 数据来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

图17.重卡月销量 图18.重卡月销量同比 
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数据来源：中汽协，万联证券研究所 数据来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

（四）、新能源汽车 

 

6月新能源汽车销量表现依然较好，但环比下滑较多，主要原因过渡期间的

销量月度透支及补贴正式期退坡较大导致，新能源汽车销量8.4万辆，同比

42.9%，其中新能源乘用车7.3万辆，同比70.0%，新能源商用车1.1万辆，同

比-29.9%。 

 

 

图19.新能源汽车月销量情况（万辆，%） 图20.新能源乘用车及商用车月销量（万辆） 

  

数据来源：中汽协，万联证券研究所 数据来源：中汽协，万联证券研究所 

 

 

 

（五）、重点原材料价格 
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图21.原油价格（美元/桶） 图22.国内钢材价格（元/吨） 

 
 

数据来源：WIND，万联证券研究所 数据来源：WIND，万联证券研究所 

 

   

图23.天然橡胶价格（元/吨） 图24.铝A00平均价格（元/吨） 

  

数据来源：WIND，万联证券研究所 数据来源：WIND，万联证券研究所 

 

 

5、本周行业策略 

上周汽车板块下跌6.16%，周涨跌幅位列中信29个板块中第16位。受中美贸

易摩擦的影响，板块短期持续下跌，中美双方以继续相互加征关税的方式引

起市场的恐慌情绪。从行业基本面情况来看，7月车市淡季零售数据不强，

经销商库存承压，进口关税的下调也暂时未引起进口豪车销量的提升，客车

销量下降，重卡销量在7月出现下滑，是否是拐点仍有待验证，基本面未见
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明显改善叠加中美贸易摩擦是投资者短期对汽车板块观望情绪的重要原因。

从影响企业业绩因素来看，下游汽车消费需求不足是主因，降价促销以价换

量压缩产业链利润空间，上游原材料价格的影响程度可控且毛利率慢慢企稳

趋势，人民币贬值及进口关税下调有利于非美地区贸易，而中美间关税的提

升不利于美国市场占比较大的部分零部件企业。从估值情况来看，板块估值

低于2010年以来的历史均值水平，但距离底部区间仍有一定的降幅空间。总

之，短期来看，行业处于内外交困之季，保守的投资者应继续观望为主，激

进的投资者应当控制仓位布局中长期发展较好的细分领域龙头个股。 

 

 

6、风险提示 

汽车产销不及预期，中美贸易摩擦加剧 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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