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投资要点 

 二级市场表现：年初至今汽车板块整体上涨 10.8%，跑输沪深 300 指

数 16.2 个百分点。其中商用车上涨 28.1%，乘用车板块上涨 4.0%，汽

车零部件上涨 10.6%，汽车销售及服务涨幅为 19.4%。 

 国五国六切换及新能源过渡期抢装，6 月汽车销量降幅放缓： 6 月份

汽车整体销量同比下降 9.6%，相比 1-6 月-12.4%的降幅有所放缓。整

体而言，上半年汽车产销处于低位运行，市场消费动能并未受“价格促

销”等因素影响提升，消费者观望情绪未有改善。 

 利润降幅扩大、盈利能力复苏尚需时日： 2019 年 1-5 月汽车全行业收

入和利润总额同比下降 6.2%和 27.2%，1-5 月汽车工业增加值累计同

比下降 1.0%（5 月份，41 个大类行业中有 38 个行业增加值保持同比

增长，而汽车制造业下降 4.7%），1-5 月份汽车消费零售额同比下降

2.0%。 

 乘用车：6 月受国五国六切换及新能源过渡期抢装影响，自主品牌表现

亮眼。2019 年上半年，乘用车整体份额方面，自主和美系同比下滑，

日系德系品牌市占率上升。轿车领域，1-6 月只有日系品牌市占率同比

提升，其他系列均下滑，单就 6 月份而言，日系市占率同环比均下滑，

可能的原因是其他品牌清理国五库存车，而日系早已切换成国六车型。

SUV 方面，1-6 月自主品牌市占率同比下滑严重，单就 6 月而言，自

主品牌市占率提升至 50.8%，环比增加 1.77 个百分点。 

新能源乘用车继续走强，纯电动表现亮眼。据中汽协统计，6 月新能源

乘用车销售 13.7 万辆，同比增长 87.6%，其中纯电动乘用车销售 11.5

万辆，同比增长 123.6%。 

 商用车：客车市场有所回暖，龙头市占率将持续提升。重卡或处于景气

高点，但波动性有望减弱，物流车占比提升。 

 投资建议：我们判断下半年行业消费结束观望，逐步复苏，但洗牌持续，

品牌分化延续。2019 年乘用车看好日系+自主龙头，长期仍看自主品

牌集中度提升，建议择优布局相关乘用车企，推荐长城汽车（产品细分

+营销改革）、广汽集团（日系新周期），关注吉利汽车（技术平台升级

+中端车份额突破）；客车行业龙头份额持续提高趋势确定，推荐宇通

客车。零部件看好财务稳健、产业链话语权较强、或处于高景气细分领

域的龙头企业：强烈推荐星宇股份（车灯产品升级+核心客户新品周期）、

中鼎股份（国内非轮胎橡胶件龙头+单品到总成升级），推荐福耀玻璃（海

外份额提升+护城河深厚）、威孚高科（排放升级受益者+龙头地位稳固

+低估值高股息率）。 

 风险提示：1）汽车行业销量不及预期：如果汽车行业销量不达预期，

主机厂为了保证产量和销量，或将出现价格战，经销商终端优惠力度加

大，盈利能力下滑，主机厂毛利率下降，将影响三四季度的盈利能力；

2）原材料涨价影响：如果上游原材料价格快速上涨，将影响主机厂和

零部件企业盈利能力，而零部件企业由于相对弱势的话语权，或将承担

原材料价格上涨带来的盈利压力；3）新能源汽车零部件成本下降缓慢：

如果三电尤其是电池成本下降幅度不及预期，外加补贴政策退坡幅度

大、产品力不足等原因将导致新能源汽车整体销量下滑。 
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一、 板块年初至今跑输沪深 300 

年初至今汽车整体上涨 10.8%，跑输沪深 300 指数 16.2 个百分点。其中商用车上涨 28.1%，乘用

车板块上涨 4.0%，汽车零部件上涨 10.6%，汽车销售及服务涨幅为 19.4%。 

图表1 年初至今各板块涨跌幅  单位：% 

 

资料来源: WIND，平安证券研究所 

附：最新股价至 20190715 

图表2 汽车板块年初至今涨跌幅  单位：% 

 

资料来源:平安证券研究所 

附：最新股价至 20190715 

二、 因国五国六切换及新能源过渡期抢装，6 月汽车销量
降幅放缓 

据中汽协，2019 年 6 月份汽车整体销量为 205.6 万辆，同比下降 9.6%。1-6 月总销量 1232.3 万辆，

同比下降 12.4%。 

中汽协认为：2019 年上半年汽车产销整体处于低位运行，低于年初的预期。市场消费动能并未受“价

格促销”等因素影响提升，消费者观望情绪未有改善。随着 7 月 1 日国家购置税新政的正式实施及
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部分地区国六标准的正式切换，消费动能或有所改善，这些将会成为下半年市场需求改善的积极因

素。 

图表3 6 月汽车销售 205.6 万辆  单位：万辆  

 

图表4 6 月份销量下滑幅度有所收窄          

 

 

 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 
 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 

图表5 主要汽车集团表现平庸: 上汽、长安集团降幅较大  单位:万台                                                                     

 

资料来源: 中国汽车工业协会，平安证券研究所 

 

2.1 乘用车——渠道去库存结束、自主品牌 6 月份额提升 

6 月，乘用车销售 172.8 万辆，同比下降 7.8%。1-6 月乘用车总销售 1012.7 万辆，同比下降 14%，

其中轿车销售同比下滑 12.9%，SUV 同比下降 13.4%。MPV 同比下降 24%，交叉型乘用车同比下

降 17.5%。 

1-6 月 SUV 领域自主份额下降幅度大，日/德系依旧整体上扬：2019 年上半年，乘用车整体份额方

面，自主和美系同比下滑，日系德系上升。轿车方面，1-6 月只有日系同比提升，其他系列均下滑，

单就 6 月份而言，自主品牌市占率环比提升 3.44 个百分点，日系市占率同环比均下滑，可能的原因

是其他品牌清理国五库存车，而日系早已切换成国六车型。SUV 方面，1-6 月自主品牌同比下滑严

重，单就 6 月而言，自主品牌市占率提升至 50.8%，环比增加 1.77 个百分点。 
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图表6 6 月乘用车销售 172.8 万辆   

 

图表7 6 月乘用车销量同比下降 7.8% 

 

 

 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 
 

资料来源: 中国汽车工业协会,平安证券研究所 

图表8  2019 年 1-6 月乘用车分车型销量                                                                           

 

资料来源: 中国汽车工业协会，平安证券研究所 

 

图表9 乘用车分国别市占率  单位：%  

 

图表10 轿车分国别市占率  单位：%          

 

 

 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 
 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 
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图表11 SUV 分国别市占率  单位：%  

 

图表12 2019 年 6 月与上月的市占率变化 单位：%          

 

 

 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 
 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 

 

 

2.2 重卡总量小幅下跌，物流类卡车占比提升 

6 月重卡销售 103693 辆，同比下降 7.48%。1-6 月，重卡销售 65.6 万辆，同比下降 2.31%，其中

重卡整车销量 148206（同比下降 16.75%），重卡底盘累计销量 197677（同比下降 13.69%），1-6

月半挂牵引车累计销量 310409（同比增长 17.24%）。 

从长周期来看，重卡行业仍处于景气高点。综合考虑国三淘汰、国四置换、国六实施、GB1589 实

施以及环保加严等多因素影响，预计 2019~2020 年重卡年销量不会出现 2011 年快速退坡的情况,

仍将保持 100 万辆上下规模。 

物流类重卡逐渐占据主导地位。2015 年以后，我国经济增速换挡，经济增长动能转向扩大内需，国

内物流行业需求旺盛，物流类重卡占比持续提升，2017 年新版 GB1589 实施，导致重卡单车运力下

降约 20%，同时，国家对超限超载的治理大幅加严，进一步促进了物流重卡销售爆发。2019 年上半

年公路货运量增速下降，物流运价上涨，综合预计 2019 年全年以物流运输为主要用途的半挂牵引车

销量或将保持平稳。 

图表13 重卡销量及增速  单位：万辆                      

 

资料来源: 中国汽车工业协会，平安证券研究所 

 
 

0

10

20

30

40

50

60

70

2019年 1-6月 2018年 1-6月

0

10

20

30

40

50

60

2019年5月轿车 2019年6月轿车
2019年5月SUV 2019年6月SUV

-2.3%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

销量 同比增速



 

 

 

 

汽车和汽车零部件·行业动态跟踪报告 

请务必阅读正文后免责条款  8 / 18 

 

图表14 物流类重卡占比逐步提升，有望减弱重卡销量波动                                                                        

 

资料来源: 中国汽车工业协会，平安证券研究所 

图表15 金融机构新增中长期人民币贷款增幅略领先于重卡底盘销量增幅                                                                       

 

资料来源: 中国汽车工业协会，国家统计局，平安证券研究所 
 

 

2.3 过渡期抢装，新能源 6 月销量大增  

新能源乘用车继续走强，纯电动表现亮眼。据中汽协统计，6 月份新能源汽车销售 15.2 万辆，同比

增长 80%，其中新能源乘用车销售 13.7 万辆，同比增长 87.6%，纯电动乘用车销售 11.5 万辆，同

比增长 123.6%，插电式混合动力乘用车销售 2.2 万辆，同比增长 1.5%。1-6 月，新能源汽车总销

量 61.7 万辆，同比增长 49.6%，其中新能源乘用车总销量 56.3 万辆，同比增长 58.7%，纯电动乘

用车销售同比增长 69.8%，插电式混合动力乘用车销售同比增长 28.5%。 

2019 年新能源车走势呈现高位波动，新能源车走势从前几年简单的前低后高走势，逐步演变成补贴

驱动下的波浪走势。1-6 月纯电动新能源乘用车走强，在新能源乘用车销量占比为 78.2%。 

图表16 2019 年 6 月份新能源汽车销售情况  单位：万辆、% 

 6 月 1-6 月累计 环比增长 同比增长 同比累计增长 

新能源汽车 15.2 61.7 45.6 80.0 49.6 

新能源乘用车 13.7 56.3 43.6 87.6 58.7 
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纯电动 11.5 44.0 54.2 123.6 69.8 

插电式混合动力 2.2 12.3 5.3 1.5 28.5 

新能源商用车 1.5 5.4 67.9 30.6 -6.6 

纯电动 1.4 5.0 63.2 26.2 -6.9 

插电式混合动力 0.1 0.3 558.4 38.2 -28.1 
 

资料来源: 中国汽车工业协会，平安证券研究所 
 
 

图表17 新能源汽车月度销量  单位：万辆  

 

图表18 2019 年 1-6 月新能源车销量结构     

 

 

 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 
 

资料来源: 中国汽车工业协会,平安证券研究所 

 

2.4 客车市场回暖，新能源公交车销量大幅增长 

据中客网数据，2019 年 6 月，客车市场整体有所回暖，实现销售 2.2 万辆，同比增长 19.5%，环比

增长 46.0%。其中，大型客车销量同比减少 4.6%，中型和轻型客车销量同比增加 56.4%和 21.0%。 

总体来看，2019 年 1-6 月，客车累计销售 9.7 万辆，同比下降 5.8%。公交车销量 3.3 万辆，其中新

能源公交销售 2.8 万辆。新能源客车中，中型车和轻型车销售大幅提高；新能源公交细分领域中，

宇通和中通的份额有所提高，比亚迪和金龙的份额降低。 

2019 年新能源汽车补贴新政的过渡期截止日期为 6 月 25 日，新能源公交车延长至 8 月 7 日，因此

受补贴政策过渡期满前“搭末班车”的影响，本月新能源客车实现同比 90.1%的大幅度增长，公交

客车同比增长 78.8%。随着新能源补贴的逐步退坡，新能源汽车行业将进入后补贴时代，但在三四

线城市电动化、打赢蓝天保卫战三年行动计划等利好的驱动下，新能源客车市场仍有较大空间。 

大中客出口销量有待恢复。2019年 1-6月客车出口 1.9万辆，去年同期为 1.5万辆，同比增长 26.4%。

客车出口自 2007 年达到顶点，自 2008 年金融危机销量下跌至低谷，自 2009 年至 2014 年实现了

连续 5 年的增长，近几年出口销量又连续下跌。随着“一带一路” 建设的持续推进和沿线各国深化

公共交通发展，出口市场有望进一步扩大。 
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图表19 客车按功能的销量        单位：万辆 

 
        
 

图表20 客车按长度的销量            单位：万辆 

 

 

 

资料来源: 中客网，平安证券研究所 
 

资料来源: 中客网，平安证券研究所 

 
 

图表21 新能源客车按长度的销量        单位：万辆 

 
        
 

图表22 新能源公交销量及在新能源客车中的占比  单
位：万辆  

 

 

 

资料来源: 中客网，平安证券研究所 
 

资料来源: 中客网，平安证券研究所 

 

图表23 新能源客车 2019 年 1-6 月销量情况                                      单位：辆              

 
类型 总计 大型 中型 轻型 

2019年 1-6

月市占率 

2018 年 

市占率 

行业情况 

合计 34479 15277 12667 6535   

座位客车 2205 1553 500 152   

校车 0 0 0 0   

公交客车 27540 13688 12139 1713   

卧铺与其他 4734 36 28 4670   

宇通客车 

合计 8834 4011 4233 590 25.62% 23.8% 

座位客车 883 624 227 32 40.05% 28.6% 

校车 0 0 0 0   

公交客车 7859 3351 4006 502 28.54% 26.6% 
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类型 总计 大型 中型 轻型 

2019年 1-6

月市占率 

2018 年 

市占率 

卧铺与其他 92 36 0 56 1.94% 1.6% 

金龙汽车 

合计 2718 1411 1113 194 7.88% 13.5% 

座位客车 473 244 134 95 21.45% 36.7% 

校车 0 0 0 0   

公交客车 2245 1167 979 99 8.15% 12.9% 

卧铺与其他 0 0 0 0 0.00% 4.1% 

比亚迪 

合计 1467 1200 267 0 4.25% 12.2% 

座位客车 0 0 0 0 0.00% 0.0% 

校车 0 0 0 0   

公交客车 1467 1200 267 0 5.33% 15.0% 

卧铺与其他 0 0 0 0 0.00% 0.0% 

资料来源: 中客网，平安证券研究所 

图表24 主要公司在新能源公交车中的占比                      

 

资料来源: 中客网，平安证券研究所 

图表25 客车出口销量  单位：万辆  

 

资料来源: 中客网，平安证券研究所 
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2.5 经销商库存系数同比、环比均下降 

据汽车流通协会披露： 6 月份汽车经销商库存预警指数为 50.4%，环比下降 3.6 个百分点，同比下

降 8.8 个百分点，库存预警指数位于警戒线之上。6 月份汽车经销商综合库存系数为 1.38，同比下

降 28%，环比下降 16.4%，库存水平位于警戒线以下，是近年来同期低位。 

其中，自主品牌库存系数为 1.59，高端豪华&进口品牌库存系数为 1.14，合资品牌库存系数为 1.39，

均为近年来同期最低位。从具体品牌来看看，6 月库存深度最高的品牌依次是华晨中华、哈弗、东

风启辰。 

图表26 6 月经销商库存系数为 1.38，是近年来同期低位                          

 

资料来源: 中国汽车流通协会，平安证券研究所 

图表27 6 月进口与自主库存系数为近年来同期最低 

 
 
 
        
 

图表28 6 月份库存深度最高的品牌为华晨中华等 

 

 

 

资料来源: 中国汽车流通协会，平安证券研究所 
 

资料来源: 中国汽车流通协会，平安证券研究所 

 

三、 利润降幅或边际改善、盈利能力复苏尚需时日 

汽车行业是 1-5 月份统计局披露的 41 个大类行业中唯一工业增加值同比下降的细分行业。 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

2016年 2017年 2018年 2019年

1.39 
1.14 

1.59 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

合资 进口 自主

2.9 

2.2 
2.0 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5



 

 

 

 

汽车和汽车零部件·行业动态跟踪报告 

请务必阅读正文后免责条款  13 / 18 

 

据统计局数据：汽车是 1-5 月份 41 个大类行业唯一工业增加值同比下降的行业（1-5 月汽车工业增

加值累计同比下降 1.0%）。5 月份，41 个大类行业中有 38 个行业增加值保持同比增长，而汽车制

造业下降 4.7%。1-5 月份汽车消费零售额同比下降 2.0%，从 2018 年 5 月以来，汽车消费零售额已

连续 13 个月同比下滑。 

图表29 1-5 月汽车工业增加值累计同比下降 1.0%                                单位：%                                                                              

 

资料来源:国家统计局、平安证券研究所 

图表30 1-5 月汽车零售总额累计同比下降 2.0%                                  单位：%                                                                              

 

资料来源:国家统计局、平安证券研究所 

  

据国家统计局数据， 2019 年 1-5 月汽车全行业收入和利润总额同比下降 6.2%和 27.2%。据中汽协

统计，2019 年 1-5 月汽车业重点企业（集团）收入及利税总额同比下降 9.6%和 27.8%，显示汽车

业利润降幅较大，且盈利能力下滑较大，我们判断下半年行业利润降幅可能收窄，但盈利能力恢复

尚需时日。 
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图表31 汽车全行业收入及利润增长情况                                                                               

 

资料来源:国家统计局、平安证券研究所 

 
 

图表32 1-5 月重点企业营业收入同比降 9.6% 单位：% 

 
        
 

图表33 1-5 月重点企业利税总额同比降 27.8% 单位：%  

 

 

 

资料来源:中国汽车工业协会,平安证券研究所 
 

资料来源: 中国汽车工业协会,平安证券研究所 

 

四、 行业重要事项与动态  

 工信部针对双积分管理办法修正案征求意见 

平安观点: 

从修正意见稿来看，顶层设计对当前新能源车偏重纯电路线的状态进行微调，新能源汽车积分获取

难度增加，政策偏好燃料电池乘用车，插电混动车型积分下降幅度低于纯电车型。新能源正积分可

结转，可结转数量逐年减少。鼓励燃油积分与新能源积分更好地联动，鼓励低油耗乘用车，如 48V、

HEV 和甲醇汽车等。在补贴面临退坡之时，双积分的作用更加凸显，本次修正案加大了双积分的影

响力度，利于有技术积累的头部企业。 

 

 公安部：2019 年上半年全国汽车保有量为 2.5 亿辆 

平安观点: 
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2019 年上半年汽车新注册登记 1242 万辆，与去年同期相比减少 139 万辆。从城市分布情况看，截

至 6 月全国汽车保有量超过 100 万辆的城市共有 66 个，与去年同期相比增加 8 个。其中，汽车保

有量超过 200 万辆城市 29 个，超过 300 万辆城市 11 个，包括北京、成都、重庆、苏州、上海、郑

州和深圳等。随着保有量的增加，二手车交易量呈现增长态势，2019 年上半年二手车交易量同比增

加 14.4%。 

 

 蔚来召回 4803 辆 ES8，宁德时代称起火原因可能是模组与电池包壳体存在干涉 

平安观点: 

近两个月内，蔚来在上海、武汉、西安三地发生了三起车辆自燃事故，电池包型号均为 NEV-P50。

目前蔚来在新的产品中已经升级为 NEV-P102 模组电池包，并将为使用 NEV-P50 模组电池包的用

户免费更换 NEV-P102 模组电池包。宁德时代称，召回的电池包箱体和 CATL 供应的模组结构产生

干涉，在某些极端条件下可能出现低压采样线束短路风险，存在安全隐患。 

 

 滴滴出行与南网合作充电桩运营，实现平台互联互通 

平安观点: 

目前南网已建成充电桩约 2.3 万台，预计今年将新增 1.2 万台，滴滴与南网达成战略合作，将快速

扩大其旗下小桔充电平台中上线充电桩的数量，填补之前与特来电、星星充电等运营商“分手”带

来的空白。此外，南网在充电站建设所拥有的资源将有助于滴滴切入线下建站市场。对于南网来说，

滴滴平台对电动网约车的引流作用，将有助于其提高旗下充电桩的利用率。 

 

 大众汽车计划设立 5000 人的软件部门，开发汽车操作系统 vw.os 

平安观点: 

今年 2 月份，大众汽车宣布要转型为软件驱动的公司，现在朝目标又更近了一步。在汽车智能网联

时代，软件和操作系统扮演了举足轻重的角色，尤其针对智能座舱。如果实现自动驾驶，汽车座舱

就成为全新的个人空间，可以衍生出新的需求。目前大的趋势是主机厂要将软件和核心硬件（如域

控制器等）掌握在自己的手中，以防被供应商遏制。 

 

 德国出资 10 亿欧元支持欧洲三大电池联盟 

平安观点: 

麦肯锡预测到 2040 年欧洲电动汽车的电池需求量将达到每年 1200Gwh，法国和德国已经要求欧盟

委员会批准两国成立大型跨国电池集团，并进行联合国家补贴。德国大众投资 Northvolt 并建立合资

电池工厂，以减轻对亚洲供应商依赖，未来 LG、宁德时代等亚洲电池企业或将在欧洲市场面临贸易

壁垒风险。 

 

 

五、 投资建议 

二级市场表现：年初至今汽车整体上涨 10.8%，跑输沪深 300 指数 16.2 个百分点。其中商用车上涨

28.1%，乘用车板块上涨 4.0%，汽车零部件上涨 10.6%，汽车销售及服务涨幅为 19.4%。 
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受国五国六切换及新能源过渡期抢装，6 月汽车销量降幅放缓： 6 月份汽车整体销量同比下降 9.6%，

相比 1-6 月 12.4%的降幅有所放缓。整体而言，上半年汽车产销处于低位运行，市场消费动能并未

受“价格促销”等因素影响提升，消费者观望情绪未有改善。 

利润降幅扩大、盈利能力复苏尚需时日： 2019 年 1-5 月汽车全行业收入/利润总额同比下降

6.2%/27.2%，1-5 月汽车工业增加值累计同比下降 1.0%（5 月份，41 个大类行业中有 38 个行业增

加值保持同比增长，而汽车制造业下降 4.7%），1-5 月份汽车消费零售额同比下降 2.0%。 

乘用车：6 月受国五国六切换及新能源过渡期抢装影响，自主品牌表现亮眼。2019 年上半年，乘用

车整体份额方面，自主和美系同比下滑，日系德系品牌市占率上升。轿车领域，1-6 月只有日系品牌

市占率同比提升，其他系列均下滑，单就 6 月份而言，日系市占率同环比均下滑，可能的原因是其

他品牌清理国五库存车，而日系早已切换成国六车型。SUV 方面，1-6 月自主品牌市占率同比下滑

严重，单就 6 月而言，自主品牌市占率提升至 50.8%，环比增加 1.77 个百分点。 

新能源乘用车继续走强，纯电动表现亮眼。据中汽协统计，6 月新能源乘用车销售 13.7 万辆，同比

增长 87.6%，其中纯电动乘用车销售 11.5 万辆，同比增长 123.6%。 

商用车：客车市场整体有所回暖，龙头市占率将持续提升。重卡或处于景气高点，但波动性有望减

弱，物流车占比提升。 

投资建议：我们判断下半年行业消费结束观望，逐步复苏，但洗牌持续，品牌分化延续。2019 年乘

用车看好日系+自主龙头，长期仍看自主品牌集中度提升，建议择优布局相关乘用车企，推荐长城汽

车（产品细分+营销改革）、广汽集团（日系新周期），关注吉利汽车（技术平台升级+中端车份额突

破）；客车行业龙头份额提高趋势确定，推荐宇通客车。 

零部件看好财务稳健、产业链话语权较强、处于高景气细分领域的龙头企业：强烈推荐星宇股份（车

灯产品升级+核心客户新品周期）、中鼎股份（国内非轮胎橡胶件龙头+单品到总成升级），推荐福耀

玻璃（海外份额提升+护城河深厚）、威孚高科（排放升级受益者+龙头地位稳固+低估值高股息率）。 

 

六、 风险提示 

1）汽车行业销量不及预期：如果汽车行业销量不达预期，主机厂为了保证产量和销量，或将出现价

格战，经销商终端优惠力度加大，盈利能力下滑，主机厂毛利率下降，将影响三四季度的盈利能力； 

图表34 盈利预测和估值 

股票名称 股票代码 
股票价格 EPS P/E 

评级 
2019-07-15 2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

星宇股份 601799 78.47 2.21 2.89 3.76 4.75 35.5 27.2 20.9 16.5 强烈推荐 

宇通客车 600066 13.73 1.04 1.29 1.51 1.55 13.2 10.6 9.1 8.9 推荐 

广汽集团 601238 11.15 1.07 1.09 1.32 1.33 10.4 10.2 8.4 8.4 推荐 

上汽集团 600104 24.19 3.08 3.15 3.29 3.44 7.9 7.7 7.4 7.0 推荐 

银轮股份 002126 7.29 0.44 0.5 0.59 0.72 16.6 14.6 12.4 10.1 推荐 

威孚高科 000581 18.47 2.37 2.22 2.44 2.66 7.8 8.3 7.6 6.9 推荐 

福耀玻璃 600660 22.72 1.64 1.83 2.03 2.16 13.9 12.4 11.2 10.5 推荐 

长城汽车 601633 8.69 0.57 0.69 0.99 1.2 15.2 12.6 8.8 7.2 推荐 

骆驼股份 601311 10.38 0.65 0.74 0.83 0.92 16.0 14.0 12.5 11.3 推荐 

资料来源:wind，平安证券研究所 
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2）原材料涨价影响：如果上游原材料价格快速上涨，将影响主机厂和零部件企业盈利能力，而零部

件企业由于相对弱势的话语权，或将承担原材料价格上涨带来的盈利压力； 

3）新能源汽车零部件成本下降缓慢：如果三电尤其是电池成本下降幅度不及预期，外加补贴政策退

坡幅度大、产品力不足等原因将导致新能源汽车整体销量下滑。 
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