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报告导读 

4 月第一周销量零售批发回稳。 

投资要点 

 每周复盘 

本周 SW 汽车上涨 1.8%，跑赢大盘 3.8%，除商用载客车外，所有子板块均出

现上涨形态，SW 商用载货车涨幅最大。在申万一级 28 个行业中，本周汽车板

块排名第 1 位，居于领先地位。估值上，SW 汽车板块较上周略有上升，商用

载货车涨幅最大。横向比较，乘用车板块估值在 PE 方面依然超过白色家电，

但依然低于白酒，PB 方面仍低于白色家电和白酒，汽车零部件板块估值（PE

和 PB）仍低于计算机和传媒。 

 景气跟踪 

4 月第一周销量零售批发回稳。1）4 月第一周全国乘用车市场零售日均 3.5 万

台，同比增长 8.0%，批发日均 3.5 万台，同比增长-6.0%。2）2 月份汽车经销

商综合库存系数为 2.1，同比上升 29%，环比上升 50%，自主品牌库存系数为

2.15，环比上升 29%；合资品牌库存系数为 2.23，环比上升 65%；高端豪华&

进口品牌库存系数为 1.88，环比上升 55%。3）3 月下乘用车终端价格整体继

续下降，降幅相比 3 月上略微扩大。半月降价幅度超过 1000 元有 8 款（上期 3

款）：上汽通用（君威），长安福特（全新一代福克斯），一汽奥迪（奥迪 A6L、

Q5L)，华晨宝马（3 系 L、X3），一汽大众（探岳），北京奔驰（A 级 NB）。 

 重点关注 

一汽轿车连续停牌，一汽集团整体上市步伐加速；理想 ONE 正式上市；吉利

与里卡多合作研发用于增程式插电混动车的变速箱。 

 投资建议 

2019 年汽车板块配置，战略乐观但战术上务实。“增值税下调”是 2019 年特有

的利好因素，助于加快乘用车本轮景气复苏的节奏但对需求向上带动的弹性不

能抱有太高预期。选股上建议更注重业绩自身驱动力强劲的个股，整车优选【江

铃汽车+长安汽车】，零部件优选【万里扬+星宇股份+拓普集团】，服务板块【中

国汽研+广汇汽车】。 

风险提示：乘用车需求复苏幅度低于预期 
证
券
研
究
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告  
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1. 每周复盘 

本周 SW 汽车上涨 1.8%，跑赢大盘 3.8%，除商用载客车外，所有子板块均出现上涨形态，SW 商用载货车涨幅

最大。在申万一级 28 个行业中，本周汽车板块排名第 1 位，居于领先地位。估值上，SW 汽车板块较上周略有上升，

商用载货车涨幅最大。横向比较，乘用车板块估值在 PE 方面依然超过白色家电，但依然低于白酒，PB 方面仍低于白

色家电和白酒，汽车零部件板块估值（PE 和 PB）仍低于计算机和传媒。 

1.1. 涨跌幅：汽车板块上涨 1.8%，跑赢大盘 3.8% 

本周 SW 汽车板块上涨 1.8%，跑赢大盘 3.8%。本周除商用载客车板块外，其余汽车子板块均呈上涨状态。其中

SW 商用载货车涨幅最大，为 13.2%，依次为 SW 汽车整车 3.1%，SW 乘用车 2.5%，SW 汽车销售 2.5%，SW 汽车零

部件 0.9%，SW 商用载客车跌 1.2%。一月以来，SW 汽车板块上涨 11.1%，跑赢大盘 4.6%。年初至今，SW 汽车板块

上涨 31.4%，跑输大盘 3.6%。 

图 1：汽车与汽车零部件主要板块一周变动  图 2：汽车与汽车零部件主要板块一月变动 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图 3：汽车与汽车零部件主要板块年初至今变动 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

在申万一级 28 个行业中，本周汽车板块排名第 1，居于领先地位。年初至今，银行板块涨幅最小（20.4%），农林

牧渔块涨幅最大，为 57.3%，且所有板块涨幅均为正值。本周相关概念指数表现略优于大盘指数，其中新能源汽车指

数涨幅最大，为 2.5%。智能汽车、燃料电池、特斯拉、锂电池、次新股指数依次为 0.7%、0.2%、-1.8%、-1.8%、-6.7%。 
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图 4：SW 一级行业本周涨跌幅  图 5：SW 一级行业年初至今涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

本周汽车板块个股表现，按周涨跌幅排序，涨幅前五分别为东风科技（+35.0%）、东风汽车（+31.7%）、江淮汽车

（+26.3%）、东安动力（+16.3%）和兴民智通（+16.1%），跌幅前五分别为鸿特科技（-34.4%）、北特科技（-21.3%）、

潍柴动力（-7.6%）、德尔股份（-7.2%）和金鸿顺（-6.5%）。 

图 6：汽车板块周涨幅前十个股  图 7：汽车板块周跌幅前十个股 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

1.2. 估值：整体板块估值略有上升，商用载货车涨幅最大 

估值上，SW 汽车板块较上周略有上升，商用载货车涨幅最大。横向比较，乘用车板块估值在 PE 方面依然超过

白色家电，但依然低于白酒，PB 方面仍低于白色家电和白酒，汽车零部件板块估值（PE 和 PB）仍低于计算机和传

媒。 

本周 SW 汽车 PE（历史 TTM，整体法）为 18.39 倍（上周：18.05 倍），是万得全 A 的 1.02 倍，SW 汽车整车、

SW 汽车零部件 PE（历史 TTM，整体法）分别为 17.66 倍（上周：17.05 倍）和 17.6 倍（上周：17.4 倍）；本周 SW 汽

车 PB（整体法，最新）为 1.98 倍（上周：1.92 倍），是万得全 A 的 1.09 倍，SW 汽车整车、SW 汽车零部件 PB（整

体法，最新）估值分别为 1.69 倍（上周：1.65 倍）和 2.24 倍（上周：2.22 倍）。 

本周乘用车、商用载货车、商用载客车 PE（历史 TTM，整体法）分别为 16.04 倍（上周：15.65 倍）、 46.98 倍

（上周：41.51 倍）和 20.39 倍（上周：19.55 倍）；本周乘用车、商用载货车、商用载客 PB（整体法，最新）分别为

1.67 倍（上周：1.63 倍）、1.76 倍（上周：1.54 倍）和 2.05 倍（上周：2.08 倍）。 
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图 8：汽车整车、汽车零部件 PE（历史 TTM，整体法）  图 9：汽车整车、汽车零部件 PB（整体法，最新） 

 

 

 

备注：剔除负值 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 
备注：剔除负值 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图 10：整车各子版块 PE（历史 TTM，整体法）  图 11：整车各子版块 PB（整体法，最新） 

 

 

 

备注：剔除负值 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 备注：剔除负值 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 白色家电 PE（历史 TTM，整体法）为 15.34 倍，是乘用车的 0.96 倍，白酒 PE（历史 TTM，整体法）为 31.22 倍，

是乘用车的 1.95 倍；白色家电 PB（整体法，最新）为 3.71 倍，是乘用车的 2.22 倍，白酒 PB（整体法，最新）为 7.58

倍，是乘用车的 4.54 倍。 

计算机 PE（历史 TTM，整体法）为 55.48 倍，是汽车零部件的 3.15 倍，传媒 PE（历史 TTM，整体法）为 27.12

倍，是汽车零部件的 1.54 倍；计算机 PB（整体法，最新）为 4.13 倍，是汽车零部件的 1.84 倍，传媒 PB（整体法，

最新）为 2.54 倍，是汽车零部件的 1.13 倍。 
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图 12：乘用车 PE（历史 TTM，整体法）横向比较  图 13：乘用车 PB（整体法，最新）横向比较 

 

 

 

备注：剔除负值 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 
备注：剔除负值 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 
 

图 14：汽车零部件 PE（历史 TTM，整体法）横向比较  图 15：汽车零部件 PB（整体法，最新）横向比较 

 

 

 

备注：剔除负值 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 备注：剔除负值 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 
2. 景气跟踪 

4 月第一周销量零售批发回稳。1）4 月第一周全国乘用车市场零售日均 3.5 万台，同比增长 8.0%，批发日均 3.5

万台，同比增长-6.0%。2）2 月份汽车经销商综合库存系数为 2.1，同比上升 29%，环比上升 50%，自主品牌库存系数

为 2.15，环比上升 29%；合资品牌库存系数为 2.23，环比上升 65%；高端豪华&进口品牌库存系数为 1.88，环比上升

55%。3）3 月下乘用车终端价格整体继续下降，降幅相比 3 月上略微扩大。半月降价幅度超过 1000 元有 8 款（上期 3

款）分别为：上汽通用（君威），长安福特（全新一代福克斯），一汽奥迪（奥迪 A6L、Q5L)，华晨宝马（3 系 L、X3），

一汽大众（探岳），北京奔驰（A 级 NB）。 

2.1. 销量：4 月第一周销量零售批发回稳 

根据乘联会数据：4 月第一周全国乘用车市场零售日均 3.5 万台，同比增长 8.0%，批发日均 3.5 万台，同比增长

-6.0%。第一周零售同比增速略高于 2018 年第一周 7%的同比增速，第一周零售表现略强于 18 年，而且 4 月第一周为

清明假期，此表现好于预期。第一周的乘用车主力厂家批发达到日均 3.5 万台，虽然同比增速为-6.0%，但系受增值税

调整因素影响，经销商 4 月所批发的车辆部分于 3 月提早提车，导致 3 月份的渠道库存压力增大，所以 4 月经销商批

发表现不是很强。 
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表 1：乘用车厂家 4月周度零售数量（辆）和同比增速 

乘用车零售销量 1-4 日 5-12 日 13-19 日 20-31 日 月度累计 

19 年日均销量 35321   
   

同比 8.0% 
  

  
 

18 年日均销量 32561 44871 50917 70564 54061 

同比 7.0% 16.0% 12.0% 8.0% 11.0% 

数据来源：乘联会，浙商证券研究所 

 

表 2：乘用车厂家 4月周度批发数量（辆）和同比增速 

乘用车批发销量 1-4 日 5-12 日 13-19 日 20-31 日 月度累计 

19 年日均销量 34830 
    

同比 -6.0%     
  

18 年日均销量 36937 53232 59820 62766 56092 

同比 13.0% 29.0% 27.0% 2.0% 14.0% 

数据来源：乘联会，浙商证券研究所 

 

2.2. 库存：2 月库存上升较为明显 

根据汽车流通协会数据：2 月经销商库存上升较为明显。1）分结构看：2 月份汽车经销商综合库存系数为 2.1，

同比上升 29%，环比上升 50%，自主品牌库存系数为 2.15，环比上升 29%；合资品牌库存系数为 2.23，环比上升 65%；

高端豪华&进口品牌库存系数为 1.88，环比上升 55%。2）分品牌看：2 月份库存深度超过 2 个月的品牌有 18 个，分

别为长安福特、捷豹-路虎、上汽荣威、别克、东风标致、广汽菲克、凯迪拉克、沃尔沃、比亚迪、上汽大众、广汽三

菱、长城汽车、东风雪铁龙、雪佛兰、北京现代、雷诺、奇瑞、吉利。 

图 16：乘用车库存系数  图 17：自主品牌库存系数 

 

 

 

资料来源：汽车流通协会，浙商证券研究所  资料来源：汽车流通协会，浙商证券研究所 

   

   根据我们建立库存跟踪体系来看（假设 2016 年 12 月份库存为 0，从 2017 年 1 月开始，产量/批发用乘联会数据，

出口用中汽协数据，零售用交强险数据），企业当月库存连续半年下降，渠道库存 2018 四季度持续下降，尤其是 2018
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年 12 月份去库存幅度大。2017 年 1 月到 2019 年 2 月，企业库存累计值为-27 万辆（2 月继续下降 9 万辆），渠道库存

累计值为 296 万辆（2 月份增加 27 万辆）。 

图 18：企业当月库存变化  图 19：渠道库存当月 

 

 

 

资料来源：乘联会，交强险，中汽协，浙商证券研究所  资料来源：乘联会，交强险，中汽协，浙商证券研究所 

 

2.3. 价格：3 月下旬继续下降，降幅相比 3 月上略微扩大 

根据抽样调查原理，我们建立了乘用车终端成交价格的监控体系，每半个月进行分析。从我们挑选的重点车企的

76 款热销车型来看：3 月下乘用车终端价格整体继续下降，降幅相比 3 月上略微扩大。半月降价幅度超过 1000 元有 8

款（上期 3 款）分别为：上汽通用（君威），长安福特（全新一代福克斯），一汽奥迪（奥迪 A6L、Q5L)，华晨宝马（3

系 L、X3），一汽大众（探岳），北京奔驰（A 级 NB）。 
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图 20：乘用车市场均价及优惠幅度 

 

资料来源：浙商证券研究所 
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新车上市：以 SUV 为主 

本周上市十三款新车，其中 SUV 八款，分别为开瑞 K50、开瑞 K60S、日产逍客、理想 ONE、荣威 RX8、宝骏

RS-5、指南者、上汽大众 T-Cross。其中理想 ONE 为增程式。本周纯电动车上市两款，分别为吉利几何 A、比亚迪 e1。  

表 3：本周新车一览 

车型 厂家 上市时间 类型 级别 能源类型 价格区间（万） 发动机 变速箱 

开瑞 K50 

 
开瑞汽车 2019/4/8 SUV 紧凑型 汽油 4.39-6.88 万 1.5L 5MT 

开瑞 K60S 开瑞汽车 2019/4/8 SUV 紧凑型 汽油 4.99-6.39 万 1.5L 5MT 

日产逍客 东风日产 2019/4/8 SUV 紧凑型 汽油 15.49-18.59 万 2.0L CVT 

丰田 86 
丰田 

（进口） 
2019/4/10 跑车 

 
汽油 27.78-28.78 万 2.0L 6MT/6AT 

福瑞迪 
东风悦达

起亚 
2019/4/10 三厢 紧凑型 汽油 7.88-10.28 万 1.6L 6MT/6AT 

理想 

ONE 
理想 2019/4/10 SUV 中大型 增程式 32.80 万 — — 

荣威 

RX8 
上汽集团 2019/4/10 SUV 中大型 汽油 19.38 万 2.0T 6AT 

享域 东风本田 2019/4/10 三厢 紧凑型 汽油 9.98-13.68 万 1.0T 6MT/CVT 

宝骏 RS-5 
上汽通用

五菱 
2019/4/11 SUV 紧凑型 汽油 9.68-13.28 万 1.5T 6MT/CVT 

指南者 
广汽菲克

JEEP 
2019/4/11 SUV 紧凑型 汽油 15.58-22.98 万 1.3T 

6MT/ 

7DCT 

T-Cross 上汽大众 2019/4/11 SUV 小型 汽油 12.79-15.99 万 1.4T/1.5L 7DCT/6AT 

几何 A 吉利汽车 2019/4/11 三厢 紧凑型 纯电动 21.00-25.00 万 — — 

比亚迪 e1 比亚迪 2019/4/12  微型 纯电动 补贴后 5.99-7.99 万 — — 

资料来源：汽车之家网，浙商证券研究所 

 



 
 
 

 
[table_page] 汽车整车行业专题 

 

http://research.stocke.com.cn 12/15 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

3. 重点关注 

一汽轿车连续停牌，一汽集团整体上市步伐加速；理想 ONE 正式上市；吉利与里卡多合作研发用于增程式插电

混动车的变速箱。 

3.1. 重点资讯 

3 月 28 日，A 股上市公司一汽轿车（000800.SZ）的一纸停牌公告，或许意味着在延宕多年之后，一汽集团的整

体上市进程将以一汽解放注入上市公司为开端，驶上“快车道”。4 月 4 日，一汽轿车继续公告称，由于本次重大资产

重组方案涉及的诸多细节仍需各方进一步商讨、论证和完善，将继续停牌不超过 5 个交易日，累计停牌时间不超过 10

个交易日。相对于解决同业竞争时可以“一卖了之”，整体上市必然涉及到一汽集团旗下合资公司的“并表”难题。从产

权的角度看，包括一汽-大众、一汽丰田在内的优质资产的股权结构都很清晰，一汽的权益也都白纸黑字地写的很明白。 

（盖世汽车） 

 

理想 ONE 正式上市：4 月 10 日，理想品牌首款车型理想 ONE 在常州工厂正式上市，新车全系仅有一款配置，补

贴后全国统一售价为32.8万元。理想ONE定位中大型SUV车型，采用增程式动力系统驱动，综合工况续航可达800km。

此外，新车还将同时提供 6 座和 7 座车型，空间布局较为灵活。2018 年 10 月 18 日，车和家发布了其首款 SUV，品牌

命名为“理想智造”。此后的好长一段时间里，媒体上很少出现关于“理想智造”的信息。2019 年 3 月 20 日，车和家

宣布“理想智造”改名为“理想”，而首款车型的名字为“理想 one”。改名的原因，一方面便于认知，另一方面也是

为节省尾标的制造成本和线下店面在形象装修方面的成本（灯箱可由四个字缩减为两个字）。 

理想 one 为增程式混合动力，搭载了是一块 40 kWh 的电池、一台 1.2T 的增程器，可在很大程度上环境用户的里

程焦虑（去年 10 月份发布的时候，车和家给出的综合续航里程为 700km，但根据这次给出的数据，其综合续航里程

为 800km）。在自动驾驶方面，理想 ONE 标配 L2 级自动辅助驾驶系统（芯片采用 Mobileye 的 EyeQ4）。李想表示，

自动驾驶系统将在交付时即可使用，不会出现在产品交付一年之后仍无法使用的情况。（盖世汽车） 

据外媒报道，中国领先汽车制造商之一，同时也是国际知名新能源汽车品牌吉利汽车集团（Geely）宣布，为支持

未来产品需求，已经选择里卡多（Ricardo）协助其研发新型先进变速箱，用于增程式插电式混合动力汽车。变速箱需

要满足的关键需求包括效率高，成本具竞争力，以及适用于高产量的 A 级和 B 级汽车。此次合作高度灵活，吉利和里

卡多位于英国和中国的工程师将组成合作团队，以支持良好的内部沟通，以及最佳决策过程，有助于达成严格的上市

时间目标。除了核心工程团队，捷克里卡多技术中心等其他地点的里卡多技术中心也将提供支持，里卡多将参与变速

箱机械设计、控制和校准新款变速箱。（第一电动） 

吉利纯电车型几何 A 正式上市：2019 年 4 月 11 日，吉利汽车纯电品牌几何汽车暨几何 A 上市发布会在新加坡举

行，新车分为高标准续航 NEDC410km 和高能超长续航 NEDC500km 两个版本，前者补贴后售价为 15 万-17 万元(原价

21 万-23 万元)；后者补贴后售价为 17 万-19 万元(原价 23 万-25 万元)。几何 A 是吉利新能源品牌成立后发布的第一款

车型。这款车是吉利第一款正向开发的纯电动车，采用的平台是吉利纯电专属平台。辅助驾驶方面，采用摄像头+毫

米波雷达融合方案，使 AEB 行人识别、ACC 等更为精准、安全。较同级增加了侧后方毫米波雷达，实现 RCW 后碰

撞预警系统、DOW 开门预警，智能预紧安全带，LKA+车道辅助保持系统、BSD 盲点监测+LCA 变道辅助功能。此外，

整车的风阻系为 Cd0.237，该风阻系数做到了同级别车型中的全球第一。几何品牌计划到 2025 将推出十余款全新的纯

电动车型。（盖世汽车） 

 

 

 

 

https://www.d1ev.com/tag/%E5%8F%98%E9%80%9F%E7%AE%B1
http://car.d1ev.com/find/00_2-100_00_2_00_00_00_A.html
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3.2. 公司公告 

国机汽车向国机集团发行股份，购买其持有的中国汽车工业工程有限公司 100%股权，以 2018 年 3 月 31 日为评估

基准日，中汽工程 100%股权价值为 310,529.70 万元。同时拟向不超过 10 名符合条件的特定对象非公开发行股份募集

配套资金，募集资金规模不超过 239,813.00 万元。本次募集配套资金支付中介机构及其他相关费用之后，拟用于汽车

焊装、涂装、总装智能制造生产线示范项目、装备制造基地能力提升项目、工程研究中心建设项目、高端汽车零部件

（FINOBA）制造基地建设项目和偿还银行借款。 

 

表 4：本周上市公司重要公告一览 

公司名称 公告内容 

曙光股份 2019年 3月：整车产量 368辆，同比-78.62%。销量：730辆，同比-66.51%。 

合力科技 
2018 年度利润分配预案：拟以截至 2018 年 12 月 31 日总股本 15,680 万股为基数，向全体股东每 10 股派发现金

股利 1.1 元（含税），共计 1,724.8 万元（含税）。 

合力科技 
2018年营业收入 609,575,883.86元，同比+13.00%；归属于上市公司股东的净利润 97，757，713.63元，同比+19.56%；

基本每股收益：0.6235元/股。 

德宏股份 首次公开发行限售股，流通数量：70,848,000股，上市流通日期为 2019年 4月 12日。 

江淮汽车 2019年 3月产量：43466辆，同比-18.56%；销量：44317辆，同比-17.51%。 

天成自控 2019年 4月 8日，天成自控全资子公司徐州天成收到徐州高新区财政局基建补偿款 966.9万元。 

凌云股份 
控股股东增持公司股份：北方凌云工业集团有限公司计划自 4 月 9 日起 6 个月内通过上海证券交易所交易系统择

机增持公司股份。拟增持金额不低于 2,000 万元人民币，不高于 5,000 万元人民币。 

福田汽车 
2019 年 3 月汽车产量 72327 辆，本年累计 155504 辆，累计同比+23.71%；3 月汽车销量 63915 辆，本年累计 131087

辆，累计同比+11.80%。 

长城汽车 2019年 3月 SUV产量 82056 辆，同比+8.48%；SUV销量 80817 辆，同比+9.18%。 

文灿股份 
2018 年营业收入 1,620,162,776.97 元，同比+4.05%；归属于上市公司股东的净利润 125,236,581.25 元，同比

-19.36%。基本每股收益 0.62元/股。 

德赛西威 
2018年营业收入 5,408,740,070.88 元，同比-10.01%；归属于上市公司股东的净利润 416，121，317.24，同比-32.5%；

基本每股收益 0.76元/股。 

亚星客车 2019年 3月产量 267辆，同比+75%；3月销量 286辆，同比+80%。 

上汽集团 
2018年营业收入 610,366,219.73元，同比-5.77%；归属于上市公司股东的净利润 137,138,181.02元，同比+20.01%。

基本每股收益 1.14元/股。 

广汽集团 2019年 3月乘用车产量 189,401辆，同比-1.03%；销量 182,357辆，同比-0.27%。 

春风动力 
2018 年营业收入 2,545,462,581.48 元，同比+40.03%；归属于上市公司股东的净利润 120,250,079.56 元，同比

+23.45%，基本每股收益 0.9元/股。 

贝斯特 
2018 年营业收入 744,757,145.83 元，同比+11.04%；归属于上市公司股东的净利润 158,778,554.40 元，同比

+13.70%；基本每股收益：0.7939元/股。 

曙光股份 
2018 年营业收入 2,915,052,343.32 元，同比-23.47%；归属于上市公司股东的净利润-128,140,610.38 元，同比

-140.55%；基本每股收益：-0.19元/股。 

小康股份 2019年 3月产量：28,906 辆，同比-24.98%；3月销量：29,232 辆，同比-27.88%。 

多伦科技 
2018年营业收入 550,103,603.12元，同比+8.13%；归属于上市公司股东的净利润 134,990,277.22元，同比+32.43%； 

基本每股收益：0.2177元/股。 

金麒麟 
2018 年营业收入 1,399,413,850.71 元，同比-6.68%；归属于上市公司股东的净利润 88,347,914.85 元，同比

-49.17%;基本每股收益：0.41元/股。 

骆驼股份 
2018 年营业收入 9,223,771,198.21 元，同比+21.08%；归属于上市公司股东的净利润 559,464,934.52 元，同比

+15.83%；基本每股收益 0.66元/股。 
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保隆科技 
2018 年营业收入 2,304,783,222.58 元，同比+10.77%；归属于上市公司股东的净利润 154,871,032.73 元，同比

-10.93%; 基本每股收益 0.94元/股。 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

4. 投资建议 

2019 年汽车板块配置，战略乐观但战术上务实。“增值税下调”是 2019 年特有的利好因素，助于加快乘用车本轮

景气复苏的节奏但对需求向上带动的弹性不能抱有太高预期。选股上建议更注重业绩自身驱动力强劲的个股，整车优

选【江铃汽车+长安汽车】，零部件优选【万里扬+星宇股份+拓普集团】，服务板块【中国汽研+广汇汽车】。 

风险提示：乘用车需求复苏幅度低于预期。 
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票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本

公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的

投资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。

对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的

资产管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。  

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的

全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风

险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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