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证券研究报告·行业动态 

贸易战休战有望缓解投资者情

绪，车市寒冬通用降本裁员 
 

 

行业动态信息 

本周行业要闻 

 

1）一汽、东风、长安的合并将在 2022 年底以前全部完成。 

【点评】三大集团的合并，有助于资源集中、优化资源配置，建

立核心竞争力，也是中国制造业的央企兼并重组持续推进中的一

环，既是机遇也是挑战。 

 

2）11 月 27 日，美国通用汽车总部宣布，将加速推进向电动化和

智能化的转型。作为对这一投资计划的支持，通用将在明年关闭

在北美、加拿大以及韩国等地的八家工厂，裁员 1.4 万人 

【点评】此次裁员关厂的主要原因是为了节约成本，从而加大在

电气化和自动驾驶领域的投资。车市寒冬中节约成本比铺开摊子

更为重要,不难看出其要大刀阔斧追赶浪潮开辟其 2.0 时代。 

 

3）美国总统特朗普和中国国家主席习近平就防止贸易战升级达

成一致，承诺暂停实施新关税,1 月 1 日之后不再征收额外关税。 

【点评】此番达成的原则性协议有效阻止两国之间经济摩擦进一

步扩大，可能暂时缓解投资者的紧张情绪, 双方虽然暂时达成了

重要共识，但并未从根本上解决贸易不平衡的结构性问题以及战

略遏制中国的意图, 贸易战只是暂时休战，谈不上结束。 

 

本周公司要闻 

【中路股份】、【浩物股份】发布关联交易报告书（草案） 

投资建议 

建议持续关注汽车行业三条投资主线：1、以电动智能以及传统

汽车节能减排的行业趋势主线；2、行业增速放缓下强势整车龙

头的新车周期主线；3、产业压力提升背景下细分行业集中度提

升以及产品结构升的优质零部件主线。推荐关注标的上汽集团、

比亚迪、福耀玻璃、宁波高发。 

 

风险因素：终端销售竞争加剧、贸易战影响加剧、宏观经济影响、

行业政策变动等。 
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一、 本周观点 

投资建议： 

建议持续关注汽车行业三条投资主线：1、以电动智能以及传统汽车节能减排的行业趋势主线；2、行业增

速放缓下强势整车龙头的新车周期主线；3、产业压力提升背景下细分行业集中度提升以及产品结构升的优质零

部件主线。推荐关注标的上汽集团、比亚迪、福耀玻璃、宁波高发。 

风险因素：终端销售竞争加剧、贸易战影响加剧、宏观经济影响、行业政策变动等。 

 

重点公司盈利预测： 

图表1： 重点公司盈利预测及评级（单位：元） 

  EPS17 EPS18 EPS19 股价 PE17 PE18 PE19 

  2018/12/1 

600104.SH 上汽集团 2.96  3.31  3.70  24.85  8.40  7.51  6.72  

601238.SH 广汽集团 1.61  1.90  2.15  10.45  6.49  5.50  4.86  

002594.SZ 比亚迪 1.40  1.96  2.74  57.00  40.71  29.08  20.80  

601633.SH 长城汽车 0.55  0.83  1.02  6.15  11.18  7.41  6.03  

000625.SZ 长安汽车 1.49  1.34  1.53  6.16  4.13  4.60  4.03  

601127.SH 小康股份 0.81  0.93  1.16  16.53  20.41  17.77  14.25  

600418.SH 江淮汽车 0.23  0.36  0.50  5.27  22.91  14.64  10.54  

600741.SH 华域汽车 2.08  2.38  2.51  16.95  8.15  7.12  6.75  

600660.SH 福耀玻璃 1.26  1.45  1.69  21.82  17.32  15.05  12.91  

000887.SZ 中鼎股份 0.93  1.10  1.29  10.70  11.51  9.73  8.29  

600699.SH 均胜电子 0.42  1.07  1.36  22.07  52.55  20.63  16.23  

601689.SH 拓普集团 1.06  1.26  1.56  14.61  13.78  11.60  9.37  

601799.SH 星宇股份 1.70  2.21  2.87  48.78  28.69  22.07  17.00  

603997.SH 继峰股份 0.46  0.58  0.69  8.02  17.43  13.95  11.62  

603788.SH 宁波高发 1.59  1.91  2.44  14.99  9.43  7.85  6.14  

002126.SZ 银轮股份 0.41  0.51  0.64  7.17  17.49  14.06  11.20  

资料来源：中信建投证券研究发展部 
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二、汽车板块行情回顾 

2.1 板块行情 

近五个交易日，汽车及零部件板块涨跌幅-0.32%，上证综指涨跌幅 0.81%。汽车板块涨跌幅位居第 19 位。 

图表2： 各行业涨跌幅（2018/11/12-2018/11/16） 

 

资料来源:中信建投证券研究发展部 

 

细分领域板块涨跌幅依次为：客车-0.95%、卡车+0.43%、汽车销售服务-0.35%、乘用车+1.20%、汽车零部

件+0.14%。 

概念板块涨跌幅依次为：汽车后市场-0.53%、新能源汽车+0.47%、汽车与汽车零部件-0.09%、燃料电池+0.54%、

智能汽车+0.61%。 

图表3： 汽车细分领域涨跌幅（2018/11/26-2018/11/30）  图表4： 汽车概念板块涨跌幅（2018/11/26-2018/11/30） 
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资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 

2.2 个股表现 

汽车板块的个股涨幅前五位依次为： 双林股份+19.9%、迪生力+11.7%、鸿特科技+10.0%、光启技术+6.5%、

江淮汽车+6.5%。 

我们覆盖的个股涨幅前五位依次为：江淮汽车+6.5%、比亚迪+5.6%、云内动力+4.7%、西泵股份+4.2%、星

宇股份+3.8%。 

图表5： 个股涨跌幅情况（2018/11/26-2018/11/30）  图表6： 覆盖公司涨跌幅情况（2018/11/26-2018/11/30） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 

 

  

(25.0)

(20.0)

(15.0)

(10.0)

(5.0)

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

双
林
股
份

迪
生
力

鸿
特
科
技

光
启
技
术

江
淮
汽
车

金
麒
麟

东
安
动
力

比
亚
迪

八
菱
科
技

金
鸿
顺

雷
迪
克

亚
夏
汽
车

浙
江
世
宝

英
搏
尔

特
尔
佳

赛
轮
轮
胎

新
坐
标

光
洋
股
份

新
日
股
份

双
环
传
动

(1.0)

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0



 

  

5 

汽车 

 

行业动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

三、本周行业要闻 

1、一汽、东风、长安的合并将在 2022 年底以前全部完成。 

 

【点评】三大集团的合并，有助于资源集中、优化资源配置，建立核心竞争力，也是中国制造业的央企兼并重

组持续推进中的一环，既是机遇也是挑战。 

 

2、11 月 27 日，美国通用汽车总部宣布，将加速推进向电动化和智能化的转型。预计未来两年内，通用汽车在

电动汽车和自动驾驶领域的投入将翻一番。预计下一个十年伊始，基于五种新架构打造的车型将占据通用汽车

全球销量的 75%，其中，下一代电气化驱动架构将成为通用汽车投资的重点。作为对这一投资计划的支持，通

用将在明年关闭在北美、加拿大以及韩国等地的八家工厂，裁员 1.4 万人，据悉还将在美国市场停止生产别克

君越、雪佛兰科鲁兹、凯迪拉克 CT6 等车型。最终目标是在 2020 年年底，全年成本降低约 60 亿美元。美国

国内报道称，通用公司的转型将成为北美汽车行业的转折点。 

 

【点评】此次裁员关厂的主要原因是为了节约成本，从而加大在电气化和自动驾驶领域的投资。车市寒冬中节

约成本比铺开摊子更为重要,不难看出其要大刀阔斧追赶浪潮开辟其 2.0 时代。 

 

 

3、美国总统唐纳德·特朗普和中国国家主席习近平就防止贸易战升级达成一致，承诺暂时停止实施新关税。眼

下这两大经济体正在协商一项长久的协议。在这一停战迹象浮现之前，特朗普和习近平在于阿根廷举行的 20 国

集团峰会期间当地时间周六进行了备受期待的晚宴。据国营的中国国际电视台(CGTN)报道，作为两国领导人达

成共识的一部分，1 月 1 日之后不再征收额外关税。 

 
【点评】此番达成的原则性协议有效阻止两国之间经济摩擦进一步扩大，可能暂时缓解投资者的紧张情绪, 双

方虽然暂时达成了重要共识，但并未从根本上解决贸易不平衡的结构性问题以及战略遏制中国的意图, 贸易战

只是暂时休战，谈不上结束. 

https://www.d1ev.com/tag/%E8%87%AA%E5%8A%A8%E9%A9%BE%E9%A9%B6
http://car.d1ev.com/find/00_2-100_00_00_00_00_109_B.html
http://car.d1ev.com/find/00_2-100_00_00_00_00_109_B.html
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本周公司要闻： 

图表7： 本周公司公告 

股票简称 公告类别 内容 

次日涨

跌幅

(%) 

登云股份 大股东减持股份预披露公告 

九名股东计划自本减持股份预披露公告发布之日起 3 个交易日后的三个月内，以协

议转让方式合计减持本公司股份 7,574,788 股，占公司总股本比例 8.2335%，减持

原因为个人资金需求，以协议转让方式进行。 

 

4.87% 

日盈电子 
使用募集资金对全资子公司注

资 

公司使用募集资金 2,700 万元向全资子公司日盈电子(长春)有限公司注资用于实施

“长春日盈精密注塑件及汽车小线束生产建设项目”。注资后日盈长春的注册资本

由 4,000 万元变为 6,700 万元。 

 

0.82% 

中路股份 关联交易报告书（草案） 

公司拟向上海悦目全体股东发行股份及支付现金购买其持有的上海悦目 100%股

权，并向不超过 10 名特定对象非公开发行股份募集配套资金。购买股权交易金额

为 400,000 万元，同时募集配套资金不超过 148,215 万元。募集配套资金发行股份

数量不超过本次交易前上市公司总股本的 20%。 

-0.73% 

浩物股份 关联交易报告书（草案） 

公司拟通过发行股份及支付现金的方式购买浩物机电和浩诚汽车合计持有的内江

鹏翔 100%股权，同时非公开发行股份募集配套资金。交易标的资产为内江鹏翔

100%的股权，交易价格为 1,186,139,900 元，其中现金对价支付金额为 237,227,980

元，占本次交易对价总额的 20%；股份对价支付金额为 948,911,920 元，合计发行

股份 153,545,617 股，占本次交易对价总额的 80%。 

1.73% 

隆基机械 
非公开发行股票限售股份上市

流通 

本次解除限售的股份数为 30,226,677 股，占公司总股本的 7.26%，申请解除限售股

份的股东户数为 3 户，上市流通日期为 2018 年 11 月 30 日。 
-0.37% 

一汽夏利 
重大资产出售暨关联交易报告

书 

公司拟向控股股东一汽股份转让其所持天津一汽丰田 15%的股权，股权作价为

292,305 万元，一汽股份以现金方式支付对价。重组完成后，公司控股股东仍为一

汽股份，实际控制人仍为国务院国资委。 

0.58% 

国机汽车 
发行股份购买资产并募集配套

资金草案 

公司拟向控股股东、实际控制人国机集团发行股份购买其持有的中汽工程 100%股

权。同时，公司拟向不超过十名符合条件的特定投资者以非公开发行股份的方式募

集配套资金，拟募集资金总额不超过 239,813.00 万元，募集配套资金总额不 2.3 超

过本次拟购买资产交易价格的 100%，且发行股份数量不超过本次发行前公司总股

本的 20%。 

-3.16% 

蓝黛传动 
发行股份及支付现金购买资产

并募集配套资金预案 

公司拟以发行股份及支付现金的方式向 33 名交易对方购买台冠科技 89.6765%股

权，其中向交易对方合计支付的股份对价为 433,657,474.00 元；向交易对方合计支

付现金对价为 281,064,263.00 元，合计 714,721,737.00 元。此次交易后，公司将持

有台冠科技 99.6765%股权，台冠科技将成为公司的控股子公司。 

-0.32% 

中国汽研 关联交易公告 

公司拟以自有资金 4,804.63 万元收购中国通用技术(集团)控股有限责任公司持有的

中轻太阳能电池有限责任公司 100%股权。公告称，收购完成后，太阳能公司主营

业务将由太阳能电池研发和制造变更为汽车技术服务，有利于公司在华北地区综合

服务能力的换挡升级。 

0.00% 

鹏翎股份 关联交易报告书 公司拟以支付现金方式购买新欧科技 51%股权，再以发行股份及支付现金方式购买 0.00% 
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股票简称 公告类别 内容 

次日涨

跌幅

(%) 

新欧科技 49%股权，同时拟向不超过 5 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 13,200 万元。 

云内动力 股份回购预案 

公司拟以集中竞价方式回购公司部分 A 股股份，拟回购价格不超过人民币 3.02 元/

股，拟回购金额不低于人民币 10,000 万元，不超过人民币 20,000 万元。预计回购

股份数量约为 6,622.51 万股，占公司目前已发行总股本比例约为 3.36%。 

-1.82% 

金龙汽车 控股股东增持公司股份公告 

公司控股股东福建省汽车工业集团有限公司拟自 2018 年 11 月 29 日起 12 个月内，

通过上海证券交易所二级市场集中竞价交易增持公司股票，增持比例不超过公司股

份总数的 2%，增持后的持股比例不超过已发行股份的 31.99%。拟增持股份的金额

不低于 5,000 万元，不超过 15,000 万元。 

2.52% 

资料来源：WIND,中信建投证券研究发展部 
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四、行业数据 

4.1 汽车销量数据跟踪 

图表8： 汽车月度销量（2011/01-2018/09）（单位：万辆）  图表9： 汽车月度销量同比增速（2011/01-2018/09） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 

 

 

图表10： 乘用车领域销量（2017/09-2018/09）（单位：万辆）  图表11： 乘用车领域销量增速（2017/09-2018/09）（单位：%） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 
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4.2 国际油价数据跟踪 

图表12： 国际油价数据（2017/11/30-2018/11/30） 

 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 

 

4.3 上游原材料价格数据跟踪 

图表13： 天然橡胶价格数据（2017/11/30-2018/11/30）  图表14： 冷轧板价格数据（2017/11/30-2018/11/30） 

 

 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部  资料来源：中信建投证券研究发展部 
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图表15： 铝锭价格数据（2017/11/30-2018/11/30） 

 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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