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事件： 

一汽轿车发布公告称：公司控股股东——中国第一汽车股份有限公司正在筹划对公司重大资产重组事项。公

司拟以资产置换、发行股份购买资产等方式购买一汽股份持有的一汽解放汽车有限公司股权并募集配套资金

（以下统称为“本次交易”或“本次重大资产重组”），预计构成公司的重大资产重组。 

观点： 

1．上市助力重卡龙头发展 

一汽解放 2018 年重卡销量 26.1 万辆，市占率 23%，已经连续 3 年位居国内第一。公司在牵引车方面优势较

大，2018 年全年销量 15.1 万辆，市场份额高达 31%。我们注意到国内重卡目前的消费结构是牵引车与工程

车的量大致相等,而基建基本完成的发达国家是牵引车：工程车=3：1.因此，长于重卡的一汽解放在未来的

市场竞争中将处于先发地位。 

一汽解放的加入将使得一汽轿车上市公司完全改头换面。按照重卡单车销量 28 万元估计，一汽解放 2018

年重卡营业额高达 731 亿元。加上轻卡、一汽锡柴、大柴以及售后备件的业务，我们估计公司年营业总收入

超过 1000 亿元，远超一汽轿车的 190 亿元。 

2. 一汽集团新一轮改革或将开启 

一汽集团主要的利润来自于一汽大众和一汽解放，一汽轿车和夏利板块在国内乘用车市场的竞争中已经越来

越弱势。此次公司将一汽解放纳入上市公司，或将是另外一轮结构调整与改革的开启。考虑到长期以来的一

汽、东风和长安的合作趋势，以及一汽的商用车业务在这三家中最为突出的情况，长远来看甚至存在把一汽

解放作为这三家商用车业务共同的上市主体的可能。 

3.登上大舞台，一汽解放自动驾驶有望驶上快车道 

一汽解放在自动驾驶方面的探索国内领先。2018 年，一汽解放与青岛港合作，利用一汽解放高端牵引车 J7

和青岛港的设备实现了自动装卸的演示。J7 作为集高自动化、高精准度、高安全性等特点于一身的智能车，

能够自动规划行驶轨迹、自动检测障碍物并进行躲避、自动监测装载状态及灯光系统，自动监测油量，并规

划轨迹自动行驶至加油区进行加油，全面满足港口运输车辆的作业需求。商用车由于使用场景比较固定，自

动驾驶有望提前于乘用车实现。本次上市将为一汽解放在自动驾驶领域的发展起到助推的作用。 
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观点： 

一汽解放的上市在彻底改变一汽轿车上市公司主营业务的同时，或将拉开新一轮一汽乃至汽车行业国企改革

的序幕。结合一汽与东风、长安连续互动的背景，国有汽车板块或将有大变动，建议持续关注。 

一汽解放的上市将为这一重卡领域的“巨无霸”提供更好的融资渠道，为公司未来高端牵引车以及智能驾驶

的发展进一步助力。同时建议关注一汽解放的主要供应商，包括富奥股份、一汽富维以及万安科技。 
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风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告
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本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


