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汽车行业近一年市场表现 

 投资要点  

➢ 整体：上周（20190812-20190818），沪深 300 涨跌幅为 2.12%，创业

板涨跌幅为 4.28%，汽车行业涨跌幅为 1.30%，在中信一级 29 个行业排名

第 18 位。 

➢ 细分行业： 客车以 4.10 %的周涨跌幅排行最前，摩托车及其他行业

以 0.60 %的周涨跌幅排行最后。 

➢ 概念板块： 智慧停车、特斯拉分别以 5.73 %、4.62 %的周涨跌幅排

行最前，吉利概念、宁德时代产业链指数行业分别以-0.28 %、0.45 %的

周涨跌幅排行最后。 

➢ 个股：剔除已经完成重大资产重组且主营业务发生变更的贝瑞基因和

中公教育，汽车行业（中信）上周（20190812-20190818）119只个股整体

实现正收益。其中，奥联电子以 14.94 %的涨跌幅排行首位，宁波高发以

-6.29 %的涨跌幅排行最后。 

➢ 估值：截至 2019 年 8 月 16 日，汽车行业（中信一级）的 PE(TTM)为

20.22，新能源汽车的 PE(TTM)为 19.45。  

行业动态 

➢ 新车上市（详细内容见正文） 

➢ 行业要闻（详细点评见正文） 

1）一汽股份出售子公司股权，底价 6.95 亿元； 

2）高德发布全国首个交通运行评价 AI 系统； 

3）梅赛德斯-奔驰（中国）汽车销售有限公司召回部分进口 GLE SUV、GLS 

SUV 汽车； 

4）丰田汽车旗下企业 PEVE 拟在中国新建混动车电池工厂； 

5）第 323 批《机动车产品公告》发布，多款燃料电池汽车上榜。 

重要上市公司公告（详细内容见正文） 

投资建议 

短期来看：市场方面，受到两内外形式的影响，其中外部受到中美贸
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  易争端影响，市场整体信心不足；内部受到汽车销售低迷、半年报数据较

差影响，大部分股票呈现低位震荡趋势，仅有部分细分领域优势企业保持

较好的涨幅。 

行业方面，根据上周中汽协的最新数据，6 月的国五促销导致透支了

一部分消费力，7 月汽车消费相比 6 月有所下降，但与去年同期相比降幅

不大，预计 8 月开始影响逐渐减弱。考虑到去年同期较低的销售数据，销

量的下降幅度预计将有所降低。 

政策方面，整体仍偏向新能源发展，传统燃油车利好消息较少。 

整体来看，近期汽车板块走势可能仍将落后于大市，自主品牌占主导

的企业或降幅较大，建议关注消费者认可度高、估值普遍偏低，估值或有

所回升的龙头合资品牌；建议关注乘用车板块以及新能源汽车、汽车后市

场、充电桩、智能汽车相关标的。 

长期来看：尽管目前国内汽车行业产销增速逐渐放缓，行业竞争加剧，

国内车企面临较大的压力，我们仍然认为国内汽车行业仍有较大的市场空

间，国内车企仍有较高的成长性。原因有以下四点： 

1、中国作为全球最大的汽车市场，随着生活水平的逐渐提升，汽车消

费潜力仍然很大；2、通过多年合资、并购以及技术积累，国内车企技术水

平与设计水平在快速提升，国产车与进口车技术、口碑差距在不断缩小，

使得国产汽车市场份额可以持续上升；3、在我国政策大力支持下，新能源

汽车车企起步早、发展快，与国外车企电池技术方面差距并不是很大。国

内新能源车企有望借力发展成为全球领先的新能源汽车制造商。 4、细分

邻域优势零部件厂商通过多年努力已经可以生产较高质量的产品，面对国

内广阔市场有着巨大的发展潜力。 

估值：行业估值水平目前略高于近五年平均水平，龙头估值明显低于

行业，其基本处于历史中位或中低位，仍有修复空间。 

综上，基于行业成长性和较低的估值水平，我们认为，汽车板块仍具

有长期投资价值，并建议关注以下三条主线： 

一是技术积累雄厚、业绩稳步增长、车型布局较广、抗风险能力较强

的整车龙头，建议关注：上汽集团； 
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二是技术优势领先，议价能力较强的产品升级空间较大的零部件行业

龙头供应商，建议关注：星宇股份、华域汽车、潍柴动力； 

三是聚焦新能源汽车产业链，新能源汽车行业利好条件多、潜在需求

大、上升空间大、业绩爆发力强，上游产业链技术需求高，缺乏中高端产

能，技术领先、中高端产能充分的供应商有望依托行业快速扩大规模，建

议自上而下寻找优质标的，建议关注：比亚迪、先导智能。 

 

风险提示 

➢ 宏观经济不及预期；汽车行业政策大幅调整；汽车销量不及预期。 
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1.行情回顾 

1.1 行业整体表现 

上周（20190812-20190818），沪深 300 涨跌幅为 2.12%，创业板涨跌幅为 4.28%，汽车行业涨跌幅为 1.30%，

在中信一级 29 个行业排名第 18 位。 

图 1：行业周涨跌幅（%） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 细分行业市场表现 

从细分行业来看，上周（20190812-20190818）7 个子行业（中信三级）涨跌情况如图，其中客车以 4.10 %

的周涨跌幅排行最前，摩托车及其他行业以 0.60 %的周涨跌幅排行最后。 

图 2：子行业涨跌幅情况（%）  图 3：最近一个月汽车行业各子版变化情况 
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数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所 

1.3 概念板块市场表现 

上周（20190812-20190818）汽车行业相关的 14 个概念板块（wind 概念指数，包括智慧停车、共享汽

车、燃料电池、参股宁德时代、乙醇汽油、智能汽车、汽车后市场、宁德时代产业链指数、特斯拉、锂电

池、电动物流车指数、充电桩、吉利概念和新能源汽车）涨跌幅如图，其中智慧停车、特斯拉分别以 5.73 %、

4.62 %的周涨跌幅排行最前，吉利概念、宁德时代产业链指数行业分别以-0.28 %、0.45 %的周涨跌幅排行

最后。 

图 4：汽车相关的概念板块涨跌幅（%） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

 

1.4 个股表现 

从个股来看，剔除已经完成重大资产重组且主营业务发生变更的贝瑞基因和中公教育，汽车行业（中

信）上周（20190812-20190818）119 只个股整体实现正收益。其中，奥联电子以 14.94 %的涨跌幅排行首

位，宁波高发以-6.29 %的涨跌幅排行最后。表 1 整理了汽车行业涨跌幅排名前十的个股，表 2 整理了各行

业涨跌幅排名前三的个股。 
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表 1：上周涨跌幅排名前十的个股（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

表 2：上周各行业涨跌幅排名前三的个股 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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1.5 行业估值情况 

截至 2019 年 8 月 16 日，汽车行业（中信一级）的 PE(TTM)为 20.22，新能源汽车的 PE(TTM)为 19.45。  

图 5：部分细分行业 PE(TTM)变化 
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数据来源： wind，山西证券研究所 

 

图 6：汽车行业 PE(TTM)变化 
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2.行业动态 

2.1 行业要闻 

➢ 一汽股份出售子公司股权，底价 6.95 亿元 

8 月 12 日，上海联合产权交易所发布的一项股权交易信息显示，中国第一汽车股份有限公司（以下简

称一汽股份）拟转让旗下全资子公司机械工业第九设计研究院有限公司 73.70%股权，转让底价为 6.95 亿元。

据悉，始建于 1987 年的机械工业第九设计研究院有限公司是我国最早从事全国汽车行业规划、工厂设计和

建设的甲级设计研究院，曾参与我国第一汽车制造厂、第二汽车制造厂、北京汽车厂、南京汽车厂和济南

汽车厂等造车基地的规划、设计和改扩建工作。 

（信息来源：汽车之家） 

➢ 高德发布全国首个交通运行评价 AI 系统 

8 月 13 日，在 2019 互联网+城市交通管理创新论坛上，高德地图发布了基于 AI 和大数据、实现城市交

通智能分析评价诊断功能的“明镜系统”。 据高德地图副总裁董振宁表示，“明镜系统”就像一台针对城市的

CT，能够从多个维度对影响城市交通的因素进行扫描，提供一份城市交通运行“体检报告”并分析原因，

为精准化综合施策提供依据。据介绍，这也是全国首个交通运行评价 AI 系统。 

(信息来源：南方都市报) 

➢ 梅赛德斯-奔驰（中国）汽车销售有限公司召回部分进口 GLE SUV、GLS SUV 汽车 

日前，梅赛德斯-奔驰（中国）汽车销售有限公司根据《中华人民共和国大气污染防治法》《缺陷汽车产

品召回管理条例》及《缺陷汽车产品召回管理条例实施办法》的要求，向国家市场监督管理总局和生态环

境部联合备案了召回计划。自即日起，召回 2016 年 2 月 29 日至 2018 年 10 月 16 日期间生产的部分进口

GLE SUV 和 GLS SUV 汽车，共计 302 辆。本次召回范围内车辆存在尾气催化转化器混装的情况，导致无

法满足机动车排放标准及车载诊断系统的相关要求，可能导致车载诊断系统报警。梅赛德斯-奔驰（中国）

汽车销售有限公司将为召回范围内的车辆进行检查并免费更换正确的催化转化器，以满足机动车排放标准

要求。  

（信息来源：国家市场监督管理总局） 

➢ 丰田汽车旗下企业 PEVE 拟在中国新建混动车电池工厂 

据国外媒体报道，丰田汽车旗下的 Primearth EV Energy（PEVE）将于 2021 年在中国新建混合动力车
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（hybrid vehicle ）用电池工厂，预计年产能可供约 10 万辆混动车使用。2021 年新建的工厂将成为该公司

在中国的第 4 家工厂。4 家工厂全部投产后，该公司在中国的年产能将提高至目前的 4 倍，可供约 40 万辆

混合动力车使用。 

(信息来源：TechWeb) 

➢ 第 323 批《机动车产品公告》发布，多款燃料电池汽车上榜 

工业和信息化部在官方网站公示了申报第 323 批《道路机动车辆生产企业及产品公告》。申报本批新产

品的汽车、摩托车、低速汽车生产企业共计 670 户，其中汽车生产企业 551 户。申报新能源汽车产品的共

有 98 户企业的 307 个型号，其中纯电动产品共 92 户企业 279 个型号、插电式混合动力产品共 9 户企业 11

个型号、燃料电池产品共 8 户企业 17 个型号。在客车、货车、冷藏车之后，本次申请公告的燃料电池汽车

产品出现了新品类燃料电池保温车。厂商方面，上海申龙申请型号最多达 7 款，厦门金旅、云南五龙、东

风汽车各有 2 款申报。燃料电池系统方面，有 8 家企业为 17 款燃料电池汽车产品提供燃料电池系统匹配服

务，其中亿华通、安徽明天氢能匹配数量最多，达到 4 款。 

(信息来源：第一财经) 

2.2 新车上市 

图 7：本周上市新车 
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数据来源：汽车之家，山西证券研究所 

3.上市公司重要公告 

表 3：过去一周上市公司重要公告（点击公告标题查看详情） 

公告日期 证券代码 公告标题 

2019-08-17 600006.SH 东风汽车:关于参与投资设立新能源产业基金的进展公告 

2019-08-17 603758.SH 秦安股份:关于 2019 年股票期权激励计划首次授予登记完成的公告 

2019-08-16 603926.SH 
铁流股份:关于收到上海证券交易所对公司支付现金购买资产暨关联交易等事项的问

询函的公告 

2019-08-16 002921.SZ 联诚精密:关于最近五年未被证券监管部门和交易所采取处罚或监管措施的公告  

2019-08-16 002921.SZ 联诚精密:前次募集资金使用情况报告 

2019-08-16 002921.SZ 联诚精密:前次募集资金使用情况鉴证报告 

2019-08-16 600933.SH 
爱柯迪:关于第四期限制性股票与股票期权激励计划内幕信息知情人买卖公司股票情

况的自查报告 

2019-08-16 600609.SH 金杯汽车:关于转让沈阳金杯房屋开发有限公司股权的公告 

2019-08-16 600609.SH 金杯汽车:关于转让华晨汽车金杯(西咸新区)产业园有限公司股权的公告 

2019-08-16 600933.SH 爱柯迪:关于 2019 年半年度募集资金存放与实际使用情况的专项报告  

2019-08-16 600933.SH 爱柯迪:关于对全资子公司进行增资的公告 

2019-08-16 603305.SH 旭升股份:前次募集资金使用情况鉴证报告 

2019-08-16 603305.SH 旭升股份:关于 2019 年半年度募集资金存放与实际使用情况的专项报告  

2019-08-16 603305.SH 旭升股份:前次募集资金使用情况的专项报告 

2019-08-16 603611.SH 诺力股份:关于回购注销部分限制性股票减少注册资本的债权人公告  

2019-08-16 300680.SZ 
隆盛科技:关于发行股份及支付现金购买资产部分限售股份解禁上市流通的提示性公

告 

2019-08-16 300680.SZ 
隆盛科技:中信建投证券股份有限公司关于公司发行股份及支付现金购买资产暨关联

交易之部分限售股份解禁上市流通的核查意见  

2019-08-15 300124.SZ 
汇川技术:申万宏源证券承销保荐有限责任公司关于公司发行股份及支付现金购买资

产并募集配套资金之独立财务顾问报告(修订稿) 

2019-08-15 300124.SZ 汇川技术:发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金报告书(草案)(修订稿) 

2019-08-15 300124.SZ 汇川技术:发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金报告书(草案)摘要(修订稿) 

2019-08-15 300124.SZ 
汇川技术:上海市锦天城律师事务所关于公司发行股份及支付现金购买资产并募集配

套资金之补充法律意见书(二) 

2019-08-15 300124.SZ 
汇川技术:关于公司发行股份及支付现金购买资产并配套募集资金的反馈意见的专项

说明 

2019-08-15 300124.SZ 
汇川技术:申万宏源证券承销保荐有限责任公司关于公司发行股份及支付现金购买资

产并募集配套资金一次反馈意见回复之核查意见  

2019-08-15 300124.SZ 
汇川技术:关于发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金报告书(草案)修订说明

的公告 

2019-08-15 603335.SH 迪生力:独立董事关于转让控股子公司部分股权暨关联交易的事前认可意见  

 

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=2EFE1876C001&id=107464922&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=78274574BFFA&id=107461216&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A4411AC2BF63&id=107447750&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A4411AC2BF63&id=107447750&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=823F6CC8BF48&id=107443478&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=685968E3BF48&id=107443436&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=6B8D2EB4BF48&id=107443448&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F4A3B9FEBF45&id=107442560&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F4A3B9FEBF45&id=107442560&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F3162F65BF45&id=107442550&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F3860376BF45&id=107442532&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F386036FBF45&id=107442530&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F4A3B9ACBF45&id=107442490&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E62E26ADBF44&id=107442074&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D5B2EE8ABF44&id=107442040&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D779BC87BF44&id=107442036&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D5B2EE83BF44&id=107442032&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=B5247483BF3A&id=107436702&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=B5247483BF3A&id=107436702&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=B524747CBF3A&id=107436700&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=B524747CBF3A&id=107436700&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=90E3B25CBE91&id=107416414&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=90E3B25CBE91&id=107416414&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=6D719BB6BE91&id=107416410&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=576D8429BE91&id=107416406&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=47014CA3BE91&id=107416398&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=47014CA3BE91&id=107416398&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=20BD3ED2BE91&id=107416388&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=20BD3ED2BE91&id=107416388&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=194D8574BE91&id=107416386&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=194D8574BE91&id=107416386&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=100F8315BE91&id=107416372&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=100F8315BE91&id=107416372&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E922D1DABE80&id=107413068&type=1


                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            13  

2019-08-15 603335.SH 迪生力:2019 年半年度募集资金存放与实际使用情况的专项报告 

2019-08-15 603335.SH 迪生力:关于转让控股子公司部分股权暨关联交易的公告 

2019-08-15 603335.SH 
迪生力:东北证券股份有限公司关于广东迪生力汽配股份有限公司转让控股子公司部

分股权暨关联交易的核查意见 

2019-08-15 603997.SH 
继峰股份:发行可转换公司债券,股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交

易报告书 

2019-08-15 603997.SH 
继峰股份:海通证券股份有限公司关于宁波继峰汽车零部件股份有限公司发行可转换

公司债券,股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易之独立财务顾问报告  

2019-08-15 603997.SH 
继峰股份:发行可转换公司债券,股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交

易报告书摘要 

2019-08-15 603997.SH 
继峰股份:关于发行股份,可转换公司债券购买资产并募集配套资金事项获得中国证

监会核准批复的公告 

2019-08-15 002179.SZ 中航光电:关于回购注销限制性股票完成的公告 

2019-08-15 603926.SH 铁流股份:关于支付现金购买资产暨关联交易的公告 

2019-08-15 603926.SH 
铁流股份:安信证券股份有限公司关于浙江铁流离合器股份有限公司首次公开发行股

票募集资金投资项目延期的核查意见  

2019-08-15 600469.SH 风神股份:关于首期员工持股计划实施进展暨完成股票过户的公告 

2019-08-14 300585.SZ 奥联电子:关于签署参股公司股权转让协议的公告 

2019-08-14 300432.SZ 富临精工:关于以实物资产对全资子公司万瑞尔增资的公告 

2019-08-14 603596.SH 伯特利:关于 2019 年半年度募集资金存放与实际使用情况的专项报告  

2019-08-14 603596.SH 伯特利:监事会关于公司 2019 年限制性股票激励计划相关事项的审核意见  

2019-08-14 603596.SH 伯特利:2019 年限制性股票激励计划实施考核管理办法 

2019-08-14 603596.SH 伯特利:2019 年限制性股票激励计划(草案) 

2019-08-14 600884.SH 
杉杉股份:北京市天元律师事务所关于杉杉集团有限公司申请豁免要约收购的法律意

见 

2019-08-14 300643.SZ 万通智控:关于重大资产购买的进展公告 

2019-08-13 000868.SZ *ST 安凯:2019 年半年度募集资金存放与使用情况的专项报告 

2019-08-13 300450.SZ 先导智能:关于与控股股东签订房屋租赁合同暨关联交易的公告 

2019-08-13 601689.SH 
拓普集团:关于补充确认日常关联交易暨新增 2019 年度日常关联交易预计额度的公

告 

2019-08-13 601127.SH 小康股份:关于 2019 年半年度募集资金存放与实际使用情况的专项报告  

2019-08-13 600884.SH 
杉杉股份:关于杉杉集团有限公司要约收购义务豁免申请获得中国证监会核准批复的

公告 

2019-08-13 600884.SH 
杉杉股份:关于 2019 年股票期权激励计划内幕信息知情人买卖公司股票情况的自查

报告 

2019-08-13 600884.SH 杉杉股份:2019 年股票期权激励计划 

2019-08-12 002363.SZ 
隆基机械:宏信证券有限责任公司关于公司调整非公开发行募投项目投资规模,投资

进度及变更部分募集资金用途的核查意见  

2019-08-12 002363.SZ 隆基机械:关于 2019 年度日常经营性关联交易预计的公告 

2019-08-12 002363.SZ 
隆基机械:关于调整非公开发行募投项目投资规模,投资进度及变更部分募集资金用

途的公告 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A21D8298BC0E&id=107310398&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=8534D52DBC0E&id=107310336&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=8534D52DBC0E&id=107310336&type=1
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4.投资建议 

短期来看：市场方面，受到两内外形式的影响，其中外部受到中美贸易争端影响，市场整体信心不足；

内部受到汽车销售低迷、半年报数据较差影响，大部分股票呈现低位震荡趋势，仅有部分细分领域优势企

业保持较好的涨幅。 

行业方面，根据上周中汽协的最新数据，6 月的国五促销导致透支了一部分消费力，7 月汽车消费相比

6 月有所下降，但与去年同期相比降幅不大，预计 8 月开始影响逐渐减弱。考虑到去年同期较低的销售数据，

销量的下降幅度预计将有所降低。 

政策方面，整体仍偏向新能源发展，传统燃油车利好消息较少。 

整体来看，近期汽车板块走势可能仍将落后于大市，自主品牌占主导的企业或降幅较大，建议关注消

费者认可度高、估值普遍偏低，估值或有所回升的龙头合资品牌；建议关注乘用车板块以及新能源汽车、

汽车后市场、充电桩、智能汽车相关标的。 

长期来看：尽管目前国内汽车行业产销增速逐渐放缓，行业竞争加剧，国内车企面临较大的压力，我

们仍然认为国内汽车行业仍有较大的市场空间，国内车企仍有较高的成长性。原因有以下四点： 

1、中国作为全球最大的汽车市场，随着生活水平的逐渐提升，汽车消费潜力仍然很大；2、通过多年

合资、并购以及技术积累，国内车企技术水平与设计水平在快速提升，国产车与进口车技术、口碑差距在

不断缩小，使得国产汽车市场份额可以持续上升；3、在我国政策大力支持下，新能源汽车车企起步早、发

展快，与国外车企电池技术方面差距并不是很大。国内新能源车企有望借力发展成为全球领先的新能源汽

车制造商。 4、细分邻域优势零部件厂商通过多年努力已经可以生产较高质量的产品，面对国内广阔市场

有着巨大的发展潜力。 

估值：行业估值水平目前略高于近五年平均水平，龙头估值明显低于行业，其基本处于历史中位或中

低位，仍有修复空间。 

综上，基于行业成长性和较低的估值水平，我们认为，汽车板块仍具有长期投资价值，并建议关注以

下三条主线： 

一是技术积累雄厚、业绩稳步增长、车型布局较广、抗风险能力较强的整车龙头，建议关注：上汽集

团； 

二是技术优势领先，议价能力较强的产品升级空间较大的零部件行业龙头供应商，建议关注：星宇股

份、华域汽车、潍柴动力； 

三是聚焦新能源汽车产业链，新能源汽车行业利好条件多、潜在需求大、上升空间大、业绩爆发力强，
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上游产业链技术需求高，缺乏中高端产能，技术领先、中高端产能充分的供应商有望依托行业快速扩大规

模，建议自上而下寻找优质标的，建议关注：比亚迪、先导智能。 

5.风险提示 

1）宏观经济不及预期； 

2）汽车行业政策大幅调整； 

3）汽车销量不及预期。  
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