
   

  
请参阅最后一页的重要声明 

 

 

证券研究报告·行业动态 

四月月底销量逆势上涨，五月有望成为

全年车市转折点 

 

行业动态信息 

本周观点 

根据乘联会数据，4 月 27-31 日乘用车日均零售销量达到

90658 台，同比增长 25%，日均批发量达到 86571 台，同比增长

37%，由于五一节假日效应，月底零售端和批售端均有大幅度改

善。总体来看，4 月全月日均零售销量 44275 台，同比下降 18%，

全月日均批发销量 43763 台，同比下降 22%。1-4 月累积销量

6594685 辆，同比下降 11.9%，今年以来车市总体延续了上年持

续走弱的态势，商用车强于乘用车，豪华车强于低端车，进口车

强于国产车的两极化格局形成，目前乘用车消费市场承压的原因

在于需求端，叠加中美贸易谈判、宏观经济走势放缓的大环境下，

民众汽车消费的热情不高，四月以来多重政策利好出台，包括增

值税降税、汽车下乡促进消费政策等等，另外各省市国六切换的

进程也逐步实施，起到一定迭代促进效应。五月由于小长假的缘

故使得工作日相对同期减少，总体产销数据仍有一定压力，全年

来看现在或是车市的转折点，随着同期基数的降低以及宏观经济

的上行，下半年的车市有望一改颓势。 

本周行业要闻 

1、 5 月 5 日上午，商务部、公安部、海关总署共同召开二手车

出口专题会议，正式启动二手车出口工作。 

2、 5 月 6 日，广汽集团发布公告称，旗下合资公司广汽丰田将

投资 113.29 亿元(折合约 164,394 万美元)，对新能源汽车产能进

行扩建，未来将新增 40 万辆产能，并计划 2022 年全部建成投产。 

3、国务院总理李克强近日签署国务院令，《报废机动车回收管

理办法》将在今年 6 月 1 日开始施行。 

 

本周行情回顾 

近五个交易日，汽车及零部件板块涨跌幅-4.58%，上证综指

涨跌幅-4.52%。汽车板块涨跌幅位居第 20 位。细分领域板块涨

跌幅依次为：客车-2.37%、卡车-2.12%、汽车销售服务-3.45%、

乘用车-5.44%、汽车零部件-4.11%。概念板块涨跌幅依次为：汽

车后市场-3.50 %、新能源汽车-4.69%、汽车与汽车零部件-4.35%、

燃料电池-4.90%、智能汽车-5.80%。 

本周公司要闻 

【东睦股份】以集中竞价交易方式回购公司股份公告；【双环传

动】股东办理股票质押式回购交易业务公告；【宇通客车】关于

收到国家新能源汽车推广补贴的公告 
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一、 本周观点 

本周观点 

根据乘联会数据，4 月 27-31 日乘用车日均零售销量达到 90658 台，同比增长 25%，日均批发量达到 86571

台，同比增长 37%，由于五一节假日效应，月底零售端和批售端均有大幅度改善。总体来看，4 月全月日均零售

销量 44275 台，同比下降 18%，全月日均批发销量 43763 台，同比下降 22%。1-4 月累积销量 6594685 辆，同比

下降 11.9%，今年以来车市总体延续了上年持续走弱的态势，商用车强于乘用车，豪华车强于低端车，进口车

强于国产车的两极化格局形成，目前乘用车消费市场承压的原因在于需求端，叠加中美贸易谈判、宏观经济走

势放缓的大环境下，民众汽车消费的热情不高，四月以来多重政策利好出台，包括增值税降税、汽车下乡促进

消费政策等等，另外各省市国六切换的进程也逐步实施，起到一定迭代促进效应。五月由于小长假的缘故使得

工作日相对同期减少，总体产销数据仍有一定压力，全年来看现在或是车市的转折点，随着同期基数的降低以

及宏观经济的上行，下半年的车市有望一改颓势。 

我们预计 2019 年行业将持续分化，增速在 3%左右，随着行业竞争加剧，分化趋势延续，优质的企业有望

穿越周期，做大做强，推荐关注：1）强势产品周期整车龙头：上汽集团、广汽集团、比亚迪、小康股份；2）

具备深度国产替代能力、有能力参与国际竞争的优质零部件企业：精锻科技、星宇股份和福耀玻璃；3）新能源

热管理标的银轮股份。 

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-4.58%，上证综指涨跌幅-4.52%。汽车板块涨跌幅位居第 20 位。 

 

图表1： 各行业涨跌幅（2019/05/05-2019/05/12） 

 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 

 

(7.0)

(6.0)

(5.0)

(4.0)

(3.0)

(2.0)

(1.0)

0.0

国
防
军
工

家
用
电
器

纺
织
服
装

建
筑
材
料

机
械
设
备

计
算
机

休
闲
服
务

商
业
贸
易

公
用
事
业

食
品
饮
料

综
合

轻
工
制
造

传
媒

有
色
金
属

房
地
产

银
行

电
子

医
药
生
物

电
气
设
备

汽
车

农
林
牧
渔

采
掘

化
工

建
筑
装
饰

交
通
运
输

钢
铁

通
信



 

  

3 

汽车 

 

行业动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

细分领域板块涨跌幅依次为：客车-2.37%、卡车-2.12%、汽车销售服务-3.45%、乘用车-5.44%、汽车零部件

-4.11%。 

概念板块涨跌幅依次为：汽车后市场-3.50 %、新能源汽车-4.69%、汽车与汽车零部件-4.35%、燃料电池-4.90%、

智能汽车-5.80%。 

图表2： 汽车细分领域涨跌幅（2019/05/05-2019/05/12）  图表3： 汽车概念板块涨跌幅（2019/05/05-2019/05/12） 

 

 

 

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：贵州轮胎+25.66%、风神股份+24.74%、圣龙股份+17.42、美晨生态+16.39、

苏奥传感+15.06% 

我们覆盖的个股涨幅前五位依次为：万向钱潮+ 2.5%、中国重汽+1.0%、精锻科技+0.5%、腾龙股份-0.5%、

西泵股份-1.3%。 

 

图表4： 个股涨跌幅情况（2019/05/05-2019/05/12）  图表5： 覆盖公司涨跌幅情况（2019/05/05-2019/05/12） 

 

 

 

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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2.3 行业估值 

图表6： 子行业估值（2018/05/12-2019/05/12） 

 

资料来源:中信建投证券研究发展部 

三、 本周要闻 

本周行业要闻 

1）5 月 5 日上午，商务部、公安部、海关总署共同召开二手车出口专题会议，正式启动二手车出口工作。 

【点评】二手车出口工作的启动是中国汽车产业出口史上具有里程碑意义的重大事件，具有重要而深远的意义。

开展二手车出口是商务部落实中央经济工作会议精神，做好外贸稳增长工作的重要举措，是深化“一带一路”

合作、推动外贸高质量发展的重要途径，有利于激发国内汽车消费市场活力，促进我国汽车产业健康发展，推

动外贸稳中提质。我国二手车出口发展潜力很大。而随着二手车出口工作的正式启动，这一市场潜力将逐步释

放。 

 

2）5 月 6 日，广汽集团发布公告称，旗下合资公司广汽丰田将投资 113.29 亿元(折合约 164,394 万美元)，对新

能源汽车产能进行扩建，未来将新增 40 万辆产能，并计划 2022 年全部建成投产。 

【点评】以目前广汽丰田销量的增长速度，如果不扩产，其很快就将面临产能瓶颈。上述项目的投资建设将有

助于提升合资公司广汽丰田总体产能，解决生产瓶颈问题，并根据中长期发展规划适时导入更多新产品，满足

市场需求以及国家的双积分法规要求。同时通过本项目的实施，广汽集团还将进一步加大与合作伙伴的合作力

度，促进公司长期稳定发展和综合竞争力的提升。 

 

3）国务院总理李克强近日签署国务院令，《报废机动车回收管理办法》将在今年 6 月 1 日开始施行。 

【点评】从《办法》来看，强调了环境保护方面的要求，提升了了回收利用率，且加大了对有关违法行为的处

罚力度，更大程度上的避免了普通消费者在选购二手车时遇到的报废车辆改装情况。其次，按照我国 2.4 亿辆

的汽车保有量，国际 4%-6%的报废比例，未来的汽车报废量非常巨大。一辆报废机动车五大总成回收价值大约

为 5000-7000 元，按照汽车回收率 5%计算，目前我国拆解市场规模高达 600 亿元以上，又带动一批经济发展。 
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4）全球最大的汽车电子及人工智能物联网芯片公司恩智浦半导体宣布与中国汽车雷达厂商南京隼眼科技签署投

资与战略合作协议 

【点评】隼眼科技依托东南大学毫米波重点实验室，拥有中国在汽车毫米波雷达领域最深厚技术功底和最强工

程技术人才，而恩智浦深耕中国 30 年，在雷达市场拥有深厚的技术经验，双方合作的 77GHz 毫米波雷达产品

同时也在此次车展亮相。恩智浦和隼眼科技强强联合，无疑将加速中国自动驾驶的发展。
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本周公司要闻： 

图表7： 本周公司公告 

股票简称 发布日期 公告类别 内容 次日涨跌幅/% 

东睦股份 2019.05.09 
以集中竞价交易方式

回购公司股份公告 

公司以集中竞价交易方式回购股份累计回购数量 16,950,004 股，占公司目前总股本的

比例为 2.63% 
1.93% 

双环传动 2019.05.08 
股东办理股票质押式

回购交易业务公告 

公司于近日收到公司股东蒋亦卿先生的通知，蒋亦卿先生于近日将其持有本公司的部

分股票办理股票质押式回购交易业务。蒋亦卿先生持有公司股份数量为 29,115,240 股，

占公司总股本的 4.24%；其所持股份处于质押状态的数量为 21,950,000 股，占其持有

本公司股份总数的 75.39%，占公司总股本的 3.20%。 

0.17% 

宇通客车 2019.05.07 
关于收到国家新能源

汽车推广补贴的公告 

公司于近日收到郑州市财政局转支付的国家新能源汽车推广补贴款 117,583 万元。本

次收到的款项将直接冲减应收账款，对公司现金流产生积极的影响。 
-1.38% 

银轮股份 2019.05.08 

2019 年第一季度报关

于回购股份进展情况

的公告 

截至 2019 年 4 月 30 日，公司通过回购专用证券账户，以集中竞价方式回购股份，累

计回购股份数量 3,726,860 股，占公司总股本的 0.4652%，最高成交价为 8.94 元/股，

最低成交价为 7.51 元/股，成交总金额为 29,980,215.98 元（不含交易费用）。本次回

购股份符合公司回购方案及相关法律法规的要求。 

-1.02% 

双环传动 2019.05.07 

关于使用部分闲置募

集资金进行现金管理

的进展公告 

近日公司及全资子公司使用部分暂时闲置募集资金购买银行理财产品。现将具体情况

公告如下：上海浦东发展银行利多多对公结构性存款固定 1000 万。上海浦东发展银行

利多多对公结构性存款固定持有期 JG901 期 1000 万元。 

-0.68% 

亚太科技 2019.05.08 

江苏亚太轻合金科技

股份有限公司关于回

购股份实施进展的公

告 

 

公司目前已发行总股本为 127,052.95 万股，在回购股份价格不超过人民币 10 元/股的

条件下，按回购金额上限测算，预计回购股份数量约为 2,000 万股，约占公司目前已

发行总股本的 1.57%；按回购金额下限测算，预计回购股份数量约为 500 万股，约占

公司目前已发行总股本的 0.39%。具体回购股份的数量以回购期满时实际回购的股份

数量为准。 

1.26% 

资料来源：WIND、中信建投证券研究发展部  
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四、 本周新车型梳理 

图表8： 燃油车新车上市 

名称 车型 轴距（mm） 长*宽*高 排量（L） 变速箱 环保标准 价格（万元） 上市时间 

欧尚 CX70 SUV 2780 4680*1800*1775 1.6 5 挡手动 国五 5.99-10.99 2019.05.05 

长安 CS55 SUV 2650 4500*1855*1690 1.5 6 挡手自一体 国六 8.29-13.19 2019.05.05 

AMG-E 级 AMG（改

款） 
轿车 - 4993*1907*1462 4.0 9 挡手自一体 欧六 89.58-162.98 2019.05.06 

smart fortwo  微型车 1873 2695*1663*1555 0.9 6 挡双离合 国五 11.38-21.29 2019.05.08 

风行 F600 MPV 3200 5080*1770*1915 2.0 6 挡手动 国五 9.49-9.69 2019.05.09 

东风风神 AX5 SUV 2630 4455*1806*1670 1.4 6 挡双离合 国五 8.59-12.87 2019.05.09 

本田锋范 轿车 2600 4450*1695*1477 1.5 5 挡手动 国五 7.98-10.68 2019.05.09 

吉利星越 SUV 2700 4605*1878*1643 1.5 7 挡双离合 国六 13.58-19.58 2019.05.10 

欧尚 A800 MPV 2760 4810*1795*1750 1.6 5 挡手动 国六 6.29-10.09 2019.05.10 

吉利星越新能源 SUV 2700 4605*1878*1643 1.5 7 挡双离合 国六 18.88-21.68 2019.05.10 

东风景逸 S50 轿车 2700 4630*1790*1526 1.5 5 挡手动 国五 6.59-15.18 2019.05.10 

资料来源：中信建投证券研究发展部，爱卡汽车, 太平洋汽车 

图表9： 新能源新车上市 

名称 车型 轴距（mm） 长*宽*高 续航里程（km） 电池容量（kWh） 快充时间/慢充时间(h) 补贴后价格（万元） 上市时间 

长安逸动 ET 轿车 2700 4535*1820*1530 405 52.6 
快充:0.5 小时, 

慢充:9 小时 
暂无报价 2019.05.11 

资料来源：中信建投证券研究发展部 
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五、 行业数据 

5.1 汽车销量数据跟踪 

图表10： 汽车月度销量（2012/01-2018/03）（单位：万辆）  图表11： 汽车月度销量同比增速（2012/01-2019/03） 

 

 

 

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12： 乘用车领域销量（2018/03-2019/03）（单位：万辆）  图表13： 乘用车领域销量增速（2018/03-2019/03）（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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5.2 国际油价数据跟踪 

图表14： 国际油价数据（2018/05/12-2019/05/12） 

 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 

 

5.3 上游原材料价格数据跟踪 

图表15： 天然橡胶价格数据（2018/05/12-2019/05/12）  图表16： 冷轧板价格数据（2018/05/12-2019/05/12） 

 

 

 

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17： 铝锭价格数据（2018/05/12-2019/05/12） 

 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 

 

六、重点公司盈利预测 

图表18： 重点公司盈利预测及评级（单位：元） 

  EPS17 EPS18 EPS19 股价 PE17 

 

PE18 

 

PE19 

   2019/5/10 

600104.SH 上汽集团 32.83 2.96 3.3195 25.26 8.53  7.61  6.99  

601238.SH 广汽集团 24.45 1.65 1.8962 11.72 7.10  6.18  5.25  

002594.SZ 比亚迪 63.2 1.4 1.96 50.19 35.85  25.61  18.32  

601633.SH 长城汽车 12.06 0.55 0.83 8.45 15.36  10.18  8.28  

000625.SZ 长安汽车 13.24 1.49 1.97 13.15 8.83  6.68  5.84  

601127.SH 小康股份 19.67 0.55 1.1042 13.5 24.55  12.23  10.09  

600418.SH 江淮汽车 8.99 0.23 0.6246 5.14 22.35  8.23  6.35  

600741.SH 华域汽车 25.97 2.08 2.2902 21.62 10.39  9.44  8.65  

600660.SH 福耀玻璃 28.41 1.26 1.5961 23.01 18.26  14.42  12.55  

000887.SZ 中鼎股份 17.59 0.78 1.1225 10.04 12.87  8.94  7.34  

600699.SH 均胜电子 31.16 0.93 1.4831 22.83 24.55  15.39  12.38  

601689.SH 拓普集团 22.75 0.81 1.375 16.35 20.19  11.89  9.59  

601799.SH 星宇股份 46.15 1.17 2.1259 69.52 59.42  32.70  25.26  

603997.SH 继峰股份 11.57 0.35 0.6407 8.87 25.34  13.84  10.95  

603788.SH 宁波高发 36.13 1.59 1.8701 14.55 9.15  7.78  6.20  

002126.SZ 银轮股份 9.23 0.41 0.51 7.73 18.85  15.16  12.08  

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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