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低迷车市看五菱宏光再战秋名山 

——汽车行业周报 

  2018年 09月 09日 

 看好/维持 
  汽车 周度报告 

 

  

周报摘要： 

本周市场回顾:本周汽车行业板块跌 1.9%，在 28 个申万一级行业中排名第

21，跑输沪深 300 指数 0.53%。本周涨幅前五的股票为：斯太尔、联诚精

密、合力科技、光启技术和威帝股份；本周跌幅前五的股票为：奥特佳、

保隆科技、越博动力、中鼎股份和钱江摩托。 

本周行业热点: 

 8 月乘用车批发零售销量同比均下降，经销商压力大：根据乘联会数据，

8 月份乘用车零售销量同比下降 6.9%，最后一周销售同比上升 11.7%

难掩整体弱势；批发销量同比下降 2.8%，最后一周同比上升 16.8%。

批发与零售相比回升较多，说明部分厂家强势推动销售，经销商压力较

大。我们认为 9-12 月份汽车市场会走稳。 

 乘用车业绩分化:乘用车板块 12 家上市公司上半年营业收入和归母净

利润分别同比增长 13.78%、1.25%，与 2017 年相比归母净利润增速

提高 8.42 个百分点，盈利能力得到提升。但是各车企业绩出现分化，

上汽集团、广汽集团和长城汽车上半年业绩较好，其余大部分车企出现

不同程度下滑。 

 零部件板块同比增速高于整车，利润向头部公司集中：汽车零部件板

块上半年营业收入和归母净利润分别同比增长 17.4%、20.8%，然而去

掉行业前五之后，其余零部件厂商净利润总和同比出现了下降。随着下

游集中度提升，龙头整车厂议价能力较高。由于行业内企业的运营杠杆

普遍较高，规模小且产品可替代性高的零部件厂商很难长期维持。 

新车速递： 

本周新上市车型包括沃尔沃 V90CC、XC90 以及五菱宏光 S。五菱宏光今

年以来销量持续走弱，我们认为辅以适当优惠，新款五菱宏观 S 将有望续

写前辈辉煌。 

投资策略及重点推荐：我们重点推荐凭借合资和上汽乘用车不断推出的爆

款车型领跑市场的龙头上汽集团，一汽大众核心供应商星宇股份。在下游

行业集中度不断提升的背景下，零部件方面建议关注出货量已经形成一定

规模效应，产品线之间形成合力，同时前期悲观情绪得到一定消化厂商，

首推拓普集团。同时，重点关注新能源汽车板块的亿纬锂能、银轮股份。 

本周行业投资组合维持上汽集团（25%）、星宇股份（25%）以及汽车底盘

轻量化子投资组合：拓普集团（601689.SH），伯特利（603596.SH），广

东鸿图（002101.SZ）与力劲科技（0558.HK）各 12.5%。下周行业投资

组合维持不变。 

风险提示:国内主要汽车销量不及预期；大宗商品价格出现大幅上涨。 
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行业基本资料  占比% 
 

股票家数 179 5.06% 

重点公司家数 - - 

行业市值 19522.33 亿元  3.72% 

流通市值 13638.34 亿元  3.62% 

行业平均市盈率 14.01 / 

市场平均市盈率 14.46 / 
 
 

行业指数走势图 
 

 

资料来源：东兴证券研究所 
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1. 汽车行业一周行情回顾 

1.1 主要板块市场表现 

本周汽车行业板块跌 1.9%，在 28 个申万一级行业中排名第 21，跑输沪深 300 指数

0.53%。 
 

图 1:本周 SW 一级行业涨幅  

 

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

 

本周乘用车板块跌 2.4%，商用载客车板块跌 1.7%，汽车零部件板块跌 1.5%，分别

跑输沪深 300 指数 1.02%，0.36%和 0.16%。商用载货车板块跌 1.1%，汽车服务板

跌 1.3%，分别跑赢沪深 300 指数 0.28%和 0.08%。 
 

图 2:本周汽车行业各子板块涨幅 

 

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 
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图 3:本周汽车行业各子板块相对沪深 300 涨幅 

 

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

 

1.2 重点上市公司一周行情回顾 

本周汽车板块个股整体股价下跌居多。涨幅方面，涨幅突出的个股包括：斯太尔、联

诚精密、合力科技，涨幅分别为 27%、18%、13%。值得注意的是，斯太尔、合力

科技已连续两周涨幅居于板块前五。而跌幅居前的个股有奥特佳、保隆科技、越博动

力、中鼎股份和钱江摩托，跌幅分别为 31%、16%、15%，14%和 14%。 
 

图 4:本周汽车行业涨幅前 10 个股 

 

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

 
 

图 5:本周汽车行业跌幅前 10 个股 
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资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

 

本周我们重点覆盖的个股涨幅居前的有合力科技和精锻科技。 

表 1：本周重点覆盖个股涨跌情况 

代码  名称  现价  市盈率 TTM 5 日涨跌幅 20 日涨跌幅 60 日涨跌幅 120 日涨跌幅  年初至今 

600104.SH 上汽集团 28.41 8.867 -2.5% -3.2% -16.8% -19.3% -6.4% 

002594.SZ 比亚迪 42.82 41.3861 -4.9% 15.2% -14.3% -35.7% -34.0% 

601238.SH 广汽集团 10.23 9.0734 -2.2% 0.4% -23.8% -35.9% -40.6% 

601633.SH 长城汽车 6.95 10.0636 -2.8% -10.6% -35.1% -43.6% -38.6% 

600741.SH 华域汽车 20.87 8.1282 -0.8% 1.8% -14.5% -22.1% -26.5% 

000338.SZ 潍柴动力 7.72 7.2201 -0.6% -0.5% -10.2% -6.9% -4.7% 

600660.SH 福耀玻璃 25.07 17.3197 -1.3% 9.2% 2.4% -4.1% -10.9% 

600297.SH 广汇汽车 6.11 12.5785 -9.2% 1.2% -4.7% -20.6% -22.1% 

600066.SH 宇通客车 14.83 11.1652 -4.5% -4.3% -31.5% -36.9% -36.6% 

000625.SZ 长安汽车 6.85 7.9728 -5.3% -9.3% -27.2% -40.5% -42.8% 

000559.SZ 万向钱潮 5.93 18.3898 -4.1% -2.6% -24.6% -33.6% -40.2% 

601799.SH 星宇股份 49.08 24.9484 -1.7% -5.3% -15.1% -7.0% 0.8% 

603013.SH 亚普股份 20.88 31.0574 -10.2% -26.0% -51.1% 0.0% 24.3% 

601689.SH 拓普集团 16.46 15.2024 -5.2% -7.4% -13.8% -27.2% -33.5% 

603596.SH 伯特利 27.49 36.925 0.9% -6.8% -37.7% 0.0% 26.5% 

603305.SH 旭升股份 24.14 39.5578 -7.9% -16.1% -32.1% -28.7% -36.4% 

600933.SH 爱柯迪 9.19 16.4067 -8.1% -8.8% -29.4% -36.7% -39.2% 

603348.SH 文灿股份 27.15 41.1874 -8.6% -18.8% -43.8% 0.0% 23.6% 

002048.SZ 宁波华翔 10.88 9.6862 -0.6% -2.0% -21.6% -46.5% -53.7% 

603997.SH 继峰股份 0 23.2353 0.0% 0.0% 0.0% -3.5% -1.2% 

600742.SH 一汽富维 10.03 11.722 -5.5% -2.3% -19.7% -29.9% -24.7% 

300258.SZ 精锻科技 13.27 18.9215 1.5% 1.8% -9.5% -15.8% -10.7% 

603179.SH 新泉股份 17.8 13.788 -3.3% -3.8% -32.4% -32.5% -30.7% 

002101.SZ 广东鸿图 7.85 13.277 -0.4% -0.9% -15.9% -38.7% -43.8% 
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603035.SH 常熟汽饰 13.95 10.4335 -0.9% 8.6% -1.1% 1.6% -9.2% 

603040.SH 新坐标 26.78 19.0171 -7.6% -20.1% -36.7% -47.3% -47.6% 

603239.SH 浙江仙通 12.07 19.9806 0.8% -6.1% -15.6% -28.0% -34.5% 

300733.SZ 西菱动力 15.36 24.421 -7.5% -5.3% -32.3% -39.4% -16.7% 

603809.SH 豪能股份 16.65 16.1105 -4.7% -5.0% -30.0% -24.5% -33.5% 

000700.SZ 模塑科技 3.44 44.2679 -4.2% -2.6% -12.8% -31.4% -37.3% 

603037.SH 凯众股份 20.2 16.9318 -2.6% -4.4% -18.0% -20.0% -21.9% 

603178.SH 圣龙股份 11.04 24.4399 -2.7% -0.9% -19.6% -15.7% -25.3% 

603917.SH 合力科技 14.55 25.1066 13.5% 14.8% -22.4% -16.3% -27.8% 

0558.HK 力劲科技 1.02 5.0279 -6.4% 0.0% -27.1% -32.9% -17.7% 

资料来源：WIND; 东兴证券研究所 

 

1.3 汽车板块估值 

汽车板块目前估值较低，乘用车、整车和零部件板块估值分别为 11.43、12.18、15.81，

处于历史较低水平，建议关注业绩好、估值低的优质公司。 

图 6:乘用车板块估值 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 7:汽车零部件板块估值 
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资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 8:整车板块估值 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

2. 汽车行业重点数据跟踪 

2.1 乘用车产销数据分析 

零售方面：2018 年 8 月月末乘用车零售增长速度有所改善。第一周日均零售 4.35 万

台，同比增速-19%；第二周零售日均达 3.7 万台，同比减少 17%，市场表现相对较

弱。8 月第三周，乘用车零售表现相对平稳，同比下降 14%。进入 8 月第四周，厂家

零售数量达到日均 4.98 万台，同比减少 10.6%，销量下跌趋势有所减缓。8 月最后

一周数据尚不完整，目前预计日均销售 7.96 万，同比增速约为 11.7%，增速表现较
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强。经销商为了完成月销售目标，在销售方面做出了最大努力。8 月初的厂家零售统

计相对不准确，因为部分厂家休假导致零售数据出现月初的波动。 

我们认为 9-12 月份汽车市场会持续走稳，预计全年乘用车销量同比增长 4-5%。 
 

图 9:乘用车 8 月份日均零售数量(台) 

 
资料来源：乘联会，东兴证券研究所 

 
 
 

批发方面：8月月末批发表现较好,销量增速回升。第一周厂家批发销量日均4.2万台，

同比下降 13.6%；第二周厂家日均批发 3.8 万台，同比下降 15%，市场上半月表现

平平。进入第三周，厂家日均批发销量为 4.1 万台，表现相对稳定，同比下降 16.4%。

8 月第四周，厂家日均批发量上涨至日均 5.3 万台，主要是部分强势厂家休假后开始

拉动，销量表现出色。进入 8 月最后一周，目前销量数据尚不完整，但当前批发销量

已达到 8.37 万辆，同比增长 16.8%，有力地拉动批发销量增速一直为负的疲弱趋势。

目前经销商库存压力较大，存货周转率较低，我们预计 9 月份批发量不会有太大的增

长。 
 

图 10:乘用车 8月份批发数量(台) 
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资料来源：乘联会，东兴证券研究所 

 
 

2.2 新能源汽车销量 

2017 年，新能源汽车生产 71.2 万辆，同比增长 51%，18 年 1-6 月新能源汽车生产

47 万辆，同比增长 88%。7 月份新能源汽车产销量分别完成 9 万辆和 8.4 万辆，同

比增长 53.6%和 47.7%。中国汽车工业协会副秘书长师建华预计，今年新能源汽车销

量有望超过 100 万辆，2025 年新能源汽车全球销量将会突破 1800 万辆，中国的新

能源汽车销量会突破 470 万辆，占市场整体比重的 15%。 

具体车企方面：比亚迪发布 2018 年销量快报：8 月，比亚迪新能源汽车销量达 2.1

万辆，其中新能源乘用车达 2.08 万辆，包括 0.97 万辆纯电动汽车，1.11 万辆插电式

混合动力汽车。新能源商用车 8 月销量为 993 辆，其中新能源客车卖出 963 辆。比

亚迪新能源汽车本年累计销量突破 10 万辆，达 11.55 万辆。 

随着补贴新政实施，我们预计新能源汽车产业将迎来优胜劣汰的良性发展。 

3. 一周汽车行业要闻 

3.1 新车信息速览 

V90 Cross Country 
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厂商：沃尔沃 

指导价：44.68-55.78 万 
 

图 11:沃尔沃 V90 Cross Country 

 

资料来源：沃尔沃官方网站；东兴证券研究所  

 

日前，新款沃尔沃 V90 Cross Country 正式上市，新车仍然推出 2 款车型。相比现款，

智远版车型维持了售价水平，而智尊版指导价有所上调。动力方面，该车继续搭载

Drive-E T5 涡轮增压汽油发动机，也就是那款 254 马力、350 牛·米的 2.0T 四缸发动

机，传动系统方面匹配的是 8 速手自一体变速箱。同时，该车配备有全时四驱系统。 

XC90 

厂商：沃尔沃 

指导价：64.38-128.58 万 
 

图 12:沃尔沃 XC90 

 

资料来源：沃尔沃官方网站；东兴证券研究所  

 

近日，2019 款沃尔沃 XC90 正式上市，共计 10 款车型。新款 XC90 动力方面保持不

变，T5 车型搭载的是 254 马力的 2.0T 发动机，T6 车型搭载的是 320 马力的 2.0T

双增压发动机。E 驱混动 T8 车型动力系统综合最大功率为 408 马力，峰值扭矩为 640

牛·米。在传动系统方面与发动机匹配的均是 8 速自动变速箱。 

宏光 S 
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厂商：上汽通用五菱 

指导价：5.28-5.58 万 
 

图 13:五菱宏光 S 

 

资料来源：上汽通用五菱汽车官方网站；东兴证券研究所 

 

全新五菱宏光 S 正式上市，提供 1.5L MT 手动挡标准型以及 1.5L MT 手动挡舒适型

两款车型。车身尺寸方面，新车的长宽高分别为 4420/1685/1755（带行李架为 1770）

mm，相比现款五菱宏光 S长度减少了 20mm，宽度增加了 5mm，轴距仍为 2720mm。

动力方面，新车将搭载 1.5L 发动机，最大功率为 105 马力。传动系统方面，该车预

计仍将匹配 5 速手动变速箱。 

五菱宏光今年以来销量持续走弱，我们认为辅以适当优惠，新款五菱宏观 S 将有望续

写前辈辉煌。 

3.2 传统车要闻 

一、12 个月未生产新能源汽车，30 家企业或被撤销资质 

9 月 3 日，工信部装备工业发展中心发布了关于对拟上报《特别公示新能源汽车生产

企业（第 1 批）》企业清单进行公示的通知，拟将停止生产新能源汽车产品 12 个月及

以上的企业名单上报工信部，其中不乏华晨汽车、长安标致雪铁龙、长安铃木、凯翼

汽车、广汽本田等消费者耳熟能详的车企。此次公示时间为期一周，从 9 月 3 日至 9

月 9 日，如有异议，可在公示期内将书面意见反馈至工业和信息化部装备工业发展中

心。 

二、长安汽车 1 元钱收购长安铃木全部股份 

官方渠道获悉，长安汽车以 1 元钱正式收购长安铃木全部股份。长安汽车总裁朱华荣

表示，在 2022 年合资合约尚未解除前，长安铃木暂不会改名，长安汽车将加大投入，

持续经营。 

长安铃木成立于 1993 年 5 月，由长安汽车、日本铃木株式会社、铃木（中国）投资

有限公司三方持股，分别占股 50%、40%、10%，公司注册资本为 1.9 亿美元。长安

铃木现有两大工厂，具备年产 35 万辆整车和 35 万台发动机的生产能力。2009 年，
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得益于新一代奥拓上市，长安铃木全年销量首次突破 15 万辆。在 2010 年、2011 年

长安铃木实现突飞猛进，全年销量分别突破 20 万辆和 22 万辆，此后由盛转衰，开

始走下坡路。由于品牌竞争力不足，加之缺乏新品投入，长安铃木销量逐年下跌。直

到 2017 年，长安铃木全年销量为 8.6 万辆，环比下降 26%。 

三、比亚迪 360 达成合作 

9 月 5 日，在比亚迪全球开发者大会上，比亚迪宣布和 360 达成战略合作，双方将在

车联网、汽车信息安全解决方案、移动互联、IOT、大数据及 AI 等领域整合相关资源。

随后，比亚迪董事长王传福与 360 董事长周鸿祎针对汽车安全问题进行交流。王传福

介绍，汽车安全涉及硬件和软件层面，汽车硬件本身有相关法规、标准保障，也是比

亚迪擅长的地方，而软件安全则需要与专业的公司合作，这是比亚迪选择牵手 360

的主要原因。周鸿祎表示，做好汽车软件安全是一项非常难且非常重要的工作。智能

汽车布满了各种软件，而只要是人写的软件就存在“漏洞”，存在被利用的风险。随着

汽车变得越来越复杂，被攻击的风险也就越来越高。 

四、北汽新能源拟 14.5 亿收购黄骅基地资产 

9 月 7 日，S 蓝谷（即 SST 前锋，600733）发布了关于“北汽集团将其黄骅分公司使

用的部分资产转让给北汽新能源”的评估报告。后者拟以现金或票据方式购买后者所

持的河北黄骅基地土地房屋、在建工程、机器设备等资产，该笔交易定价约为 14.489

亿元。 

五、布局充电系统，长安、国网电动达成合作 

9 月 7 日，长安汽车与国网电动汽车在北京签订战略协议，双方将在新能源汽车产品

开发、市场拓展及车联网布局等方面合作，旨在打造一个便捷、实惠、舒适的充电生

态。具体来讲，双方将利用各自优势，在对用户需求调研和产品开发的基础上，共同

制定车、桩、网、电的系统解决方案，包括：国网电动车将助推长安汽车在充电、车

辆租赁、销售等领域提升用户体验；而长安汽车也会配合设计出符合符合国网使用特

点需求的最佳产品，协商制定服务保障方案。而在合作过程中，长安的新能源用户可

优先、优惠地使用国网的充电设备，长安的新能源项目可推荐使用国网的充电服务配

套设备。 

六、投资总额超 3.3 亿元人民币，博世苏州新研发中心落成启用 

9 月 6 日，博世汽车部件（苏州）有限公司新研发中心正式投入使用。全新的研发办

公大楼总投资超过 3.3 亿元人民币，建筑面积达 34,000 平方米，总高 16 层，成为博

世全球最大的研发基地之一。预计到 2018 年底，约有 1,500 名员工将在此开展智能

交通和互联工业相关的研发工作。伴随着新研发中心的落成，博世将进一步提升本土

研发创新能力，吸引更多本地研发专家，促进跨领域合作与创新，更好地服务于本土

市场和客户。 

3.3 智能网联汽车要闻 

一、三年内量产自动驾驶汽车，百度与比亚迪达成全面合作 



 

东兴证券行业周报 
汽车行业：低迷车市看五菱宏光再战秋名山 P13 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

9 月 5 日，在比亚迪全球开发者大会上，比亚迪和百度披露了双方合作的最新进展，

并表示双方计划在三年内实现自动驾驶汽车量产。在地图方面，百度地图汽车版将覆

盖比亚迪全系车型；在自动驾驶方面，百度将为比亚迪 L3 级别智能驾驶提供完整解

决方案，双方计划在 3 年内实现自动驾驶车辆量产；第一批开放版的秦 Pro 已被百

度预定作为 Apollo 的测试车辆进行示范道路测试。 

二、腾讯与宝马达成战略合作，共建智慧出行服务体系 

9 月 5 日，腾讯集团与宝马集团在北京签署了战略合作备忘录，标志着双方将开启一

段全新的合作伙伴关系，在智慧出行领域优势互补，合作共赢，共同促进汽车行业的

智能网联化发展。备忘录显示，腾讯集团和宝马集团将共同评估腾讯集团数字产品和

服务与宝马集团车机端和手机端数字平台的整合，双方还计划探讨在信息娱乐和服务、

底层基础架构、安全以及其他领域的合作机会。 

 

4. 风险提示 

国内主要汽车销量不及预期； 

大宗商品价格出现大幅上涨。 
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