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[Table_Summary] 行业核心观点： 

购置税优惠、中美贸易摩擦等因素导致汽车行业 2018年业绩增速放

缓，尤其是 2018Q4季度业绩增速创近三年以来的历史低点，2019Q1

季度业绩延续去年下滑态势，但降幅有所收窄。随着稳消费政策的落

实、制造业减税效果的显现及汽车终端零售销量的预期向好兑现，汽

车行业上市公司业绩有望逐季改善，而现阶段行业估值 PE估值处于

历史均值附近，PB 估值更具吸引力，部分优质成长个股将有望迎来

戴维斯双击。 

投资要点： 

⚫ 行业景气下行，拐点预期将至：2018年 12家乘用车企业营收同

比增长 3.2%，归属于上市公司股东的净利润同比增长-11.5%，

2019Q1 继续恶化，实现营收同比增长-13.2%，归属于上市公司

股东的净利润同比增长-40.6%，主要是去年 Q1的高基数影响叠

加今年 Q1乘用车产销量未见明显好转，车企库存积压所致。客

车受补贴政策退坡的影响较大，2018 年 6 家客车企业实现营收

同比增长-8.3%，归属于上市公司股东的净利润同比增长-

62.1%。2019Q1 由于补贴政策继续延续 2018 年政策，客车企业

未受补贴政策的影响导致盈利明显上升，6家客车企业实现营收

同比增长-0.8%，归属于上市公司股东的净利润同比增长 35.3%。

由于 2019Q2过渡期内客车企业存在抢装动力，预计营收有望保

持较高速度增长，但由于过渡期内客车企业调价的动力不强，预

计净利润与去年同期持平或小幅下降，全年来看补贴退坡导致

客车企业盈利依然存在压力。货车受蓝天保卫战及国三燃油车

淘汰的影响，销量有望保持低增长，今年重卡销量增速虽预期下

降，但重卡企业受内部改革及成本控制因素，其业绩依然有望得

到保障。总之，随着稳消费政策的落实、制造业减税效果的显现

及乘用车终端零售销量的预期向好，汽车行业盈利拐点预期将

至。 

⚫ 零部件企业业绩连续两年下滑，今年有望逐季回升：2018 年汽

车零部件企业实现了营收同比增长 10.3%，归属于上市公司股东

的净利润同比增长-19.1%，营收和净利润连续两年逐年下降，反

映汽车零部件公司在下游整车产销下行期盈利明显承压， 

2019Q1实现了营收同比增长 5.5%，归属于上市公司股东的净利

润同比增长-12.1%，虽然延续下滑，但降幅有所收窄，我们预计

2019 年随着汽车终端零售销量的逐步回暖，汽车零部件公司业

绩有望逐季回升。 

⚫ 风险因素：汽车产销量严重下滑，政策不及预期，中美贸易摩擦

加剧 
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1、汽车行业 2018年年报及 2019年一季度报综述 

 

行业景气度下行，业绩增速逐年下降。我们统计了181家汽车行业A股上市公司，2018

年汽车行业总体实现了营收合计26,949.6亿元，同比增长2.72%，实现归属于上市公

司股东的净利润合计948.4亿元，同比增长-20.3%，实现扣非后归属于上市公司股东

的净利润合计601.3亿元，同比增长-41.4%，营收和净利润均呈逐年下降趋势，反映

汽车行业在购置税优惠政策逐步退坡的影响下行业景气度下行，上市公司业绩步入

周期低谷。2019年第一季度上市公司业绩延续去年的下滑态势，总体实现了营收

6,197.4亿元，营收增速转负，同比增长-6.6%，归属于上市公司的净利润229.7亿元，

同比增长-27.2%，扣非后归属于上市公司股东的净利润181.3亿元，同比增长-31.2%，

降幅略有收窄。 

 

图表1：汽车行业营收及增速（亿元） 图表2：汽车行业净利润及增速（亿元） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

去年下半年业绩明显承压，汽车产销低迷及商誉减计导致四季度业绩创新低。分季度

来看，2018年Q1\Q2\Q3\Q4分别实现营收为6,638.1亿元、6,741.6亿元、6,339.7亿元

和7,151.2亿元，同比分别增长14.9%、12.5%、-0.5%和-8.6%，实现归属于上市公司

股东的净利润分别为315.5亿元、311.5亿元、240.0亿元和77.9亿元，同比分别增长

4.6%、11.8%、-13.4%和-74.4%，实现扣非后归属于上市公司股东的净利润分别为263.8

亿元、236.0亿元、175.2亿元和-87.4亿元，同比分别增长-2.3%、3.8%、-28.3%和-

138.6%。可以看出，2018年下半年受去年高基数及汽车产销低迷的影响，业绩明显承

压，尤其是第四季度业绩增速创近3年来的季度新低，主要是第四季度部分企业商誉

减计进一步拖累上市公司业绩。从亏损的企业数量来看，去年企业亏损个股逐季增多，

尤其是第四季度亏损企业达到64家，占比高达35.4%。2019年第一季度实现营收

6,197.4亿元，同比增长-6.6%，增速较去年第四季度降幅收窄，实现归属于上市公司

的净利润和扣非后归属于上市公司股东的净利润分别为229.7亿元和181.3亿元，同比

分别增长-27.2%和-31.3%，增速与去年第四季度相比呈现探底回升趋势，亏损企业41

家，相比去年第四季度有所缩减。们预计随着稳消费政策的落实、制造业减税效果的
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显现及汽车终端零售销量的预期向好，汽车行业上市公司业绩有望逐季改善。 

 

 

图表3：汽车行业上市公司净利润正负个数统计 图表4：汽车行业季度营收及增速（亿元） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

图表5：汽车行业季度净利润及增速（亿元） 图表6：汽车行业季度扣非净利润及增速（亿元） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.1细分行业一：乘用车 

 

购置税政策退坡导致乘用车企业盈利承压，政策刺激下业绩有望探底回升。我们统计

了12家乘用车企业盈利情况，2018年实现营收合计14,044.3亿元，同比增长3.2%，实

现归属于上市公司股东的净利润合计544.1亿元，同比增长-11.5%，实现扣非后归属

于上市公司股东的净利润合计367.3亿元，同比增长-33.7%，业绩增速逐年下降，反
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映购置税优惠政策完全退坡后的两年乘用车产销量周期下行，乘用车企业业绩增速

明显下降。2019年第一季度乘用车企业盈利继续恶化，12家乘用车企业实现了营收合

计3,155.6亿元，营收增速为负，同比增长-13.2%，归属于上市公司的净利润合计103.7

亿元，同比增长-40.6%，扣非后归属于上市公司股东的净利润83.8亿元，同比增长-

44.8%，主要是去年第一季度的高基数影响叠加今年第一季度乘用车产销量未见明显

好转。4月1日，制造业增值税税率下调3%，发改委也明确表明出台稳汽车消费政策及

各大城市相继落实“以旧换新”等政策，我们认为在政策刺激下，乘用车产销量逐季

改善的趋势将慢慢兑现，上市公司业绩有望探底回升。 

 

 

图表7：乘用车行业营收及增速（亿元） 图表8：乘用车行业净利润及增速（亿元） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

业绩逐季下滑，第四季度创历史新低。分季度来看，2018年Q1\Q2\Q3\Q4分别实现营

收为3,634.1亿元、3,386.4亿元、3,726.8亿元和3,155.6亿元，同比分别增长10.9%、

-0.8%、-11.8%和-13.2%，实现归属于上市公司股东的净利润分别为174.7亿元、140.7

亿元、118.1亿元和109.6亿元，同比分别增长-0.2%、0.8%、-15.1%和-32.0%，实现

扣除非后归属于上市公司股东的净利润分别151.9亿元、111.3亿元、94.8亿元和7.3

亿元，同比分别增长-9.9%、-5.9%、-25.8%和-94.7%。可以看出，2018年下半年乘用

车企业业绩降幅较大，尤其是第四季度盈利大幅萎缩，可谓创历史新低，主要是高基

数效应叠加下游产销量低迷所致。2019年第一季度实现营收3,155.6亿元，同比增长

-13.2%，实现归属于上市公司的净利润103.7亿元，同比增长-40.6%，营收和净利润

增速较去年第四季度进一步降低，实现扣非后归属于上市公司股东的净利润83.8亿

元，同比增长-44.8%，降幅与去年第四季度相比有所收窄。 

 

 

图表9：乘用车行业上市公司净利润正负个数统计 图表10：乘用车行业季度营收及增速（亿元） 
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资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

 

 

图表11：乘用车行业季度净利润及增速（亿元） 图表12：乘用车季度扣非净利润及增速（亿元） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

 

仅少数企业实现了正增长，且2019Q1表现继续不佳。具体到企业情况来看，2018年12

家乘用车企业中2家亏损，仅5家营收增速为正，其中北汽蓝谷（+43.0%）、比亚迪

（+22.8%）实现了两位数的高增长，上汽集团（+3.6%）、江淮汽车（+1.9%）、广汽集

团（+1.1%）实现了微增长，5家归属于上市公司股东的净利润增速为正，其中北汽蓝

谷（+161.2%）、一汽夏利（+102.3%）的高增长主要来自于非经常性损益，上汽集团

（+4.6%）、长城汽车（+3.6%）和广汽集团(+1.1%)保持微增长。规模第一的上汽集团

2018年实现营收360.1亿元，占12家总收入的64.2%，收入占比略有下降，但净利润占
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比66.2%显著提升，表明龙头企业在行业景气下行过程中抗压能力更强。2019年第一

季度企业盈利有所恶化，仅北汽蓝谷（+76.0%）、比亚迪（+22.5%）和江淮汽车（+13.7%）

3家企业实现了营收正增长，北汽蓝谷（+115.0%）、比亚迪（+632.0%）和一汽夏利

（+10.8%）3家实现了归属于上市公司股东的净利润正增长，上汽集团（-15%）净利

率也开始下滑。 

 

图表13：2018年12家乘用车企业营收及净利润增速 图表14：上汽集团营收与净利润占比 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

 

1.2细分行业一：商用车 

1.2.1客车 

 

新能源补贴大幅退坡，客车企业盈利明显下降。我们统计了6家客车企业盈利情况，

2018年实现营收合计646.3亿元，同比增长-8.3%，实现归属于上市公司股东的净利润

合计14.9亿元，同比增长-62.1%，实现扣非后归属于上市公司股东的净利润合计7.4

亿元，同比增长-73.7%，业绩增速大幅下降，主要是传统客车低迷叠加新能源客车补

贴大幅退坡导致客车盈利下降。2019年第一季度由于补贴政策继续延续2018年政策，

客车企业未受补贴政策的影响加上去年一季度新能源客车销量几乎停滞导致净利润

同比大幅增长，6家客车企业实现营业收入合计109.9亿元，同比增长-0.8%，实现归

属于上市公司股东的净利润3.1亿元，同比增长35.3%，实现扣非后归属于上市公司股

东的净利润合计1.7亿元，同比增长8.6%。2019年第二季度属于补贴过渡期，过渡期

内客车企业存在抢装动力，预计营收有望保持较高速度增长，但由于过渡期内客车企

业调价的动力不强，预计净利润与去年同期持平或小幅下降。  

 

补贴政策变化引起季度业绩波动明显，客车企业过渡期后业绩压力较大。分季度来

看，2018年Q1\Q2\Q3\Q4分别实现营收为110.7亿元、166.8亿元、136.0亿元和232.9

亿元，同比分别增长20.1%、25.8%、-26.7%和-20.9%，实现归属于上市公司股东的净

利润分别为2.3亿元、3.9亿元、4.3亿元和4.4亿元，同比分别增长-68.6%、-29.3%、

-66.8%和-67.3%，实现扣非后归属于上市公司股东的净利润分别为1.6亿元，2.6亿元、

-300.0%

-200.0%

-100.0%

0.0%

100.0%

200.0%
*ST海马

长安汽车

一汽轿车

一汽夏利

比亚迪

上汽集团

江淮汽车

北汽蓝谷

小康股份

广汽集团

长城汽车

众泰汽车

营收增速 净利润增速

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

60.0%

70.0%

80.0%

90.0%

61.0%

62.0%

63.0%

64.0%

65.0%

66.0%

67.0%

收入比重 净利润比重



  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 9 页 共 17 页 

 

3.1亿元和0.1亿元，同比分别增长34.8%、-39.9%、-72.6%和-98.8%。客车业绩波动

的主要原因在于新能源客车补贴政策的变化导致，2017年年初补贴政策变化及推荐

目录的重新审批导致2017年一季度业绩低点，随后逐季攀升，而2018年新能源补贴设

置过渡期，过渡期内抢装及低基数效应导致上半年业绩增速较高，而过渡期后补贴大

幅退坡导致客车业绩大幅下降，因此今年过渡期后若客车企业产品价格未向产业链

上下游传递，则客车企业业绩压力依然存在。 

 

 

图表15：客车行业营收与净利润情况(亿元) 图表16：客车行业季度营收情况（亿元） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

图表17：客车行业季度净利润及增速（亿元） 图表18：客车行业季度扣非净利润及增速（亿元） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 
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1.2.2货车 

 

由于A股货车企业就4家，分别为中国重汽、东风汽车、福田汽车和江铃汽车，样本较

少因此直接对比分析4家企业盈利情况。2018年，4家企业中仅中国重汽（+8.2%）实

现了营收正增长，归属于上市公司股东的净利润方面中国重汽（+0.8%）、东风汽车

（+176.0%）实现了正增长，而东风汽车业绩高增长的主要原因在于剥离郑州日产的

影响。2019年第一季度，4家企业均实现了营收正增长，其中福田汽车（+50.3%）增

速第一，其次是东风汽车（+26.8%）和中国重汽（+24.8%），江铃汽车（+0.4%）实现

微增长，而归属于上市公司股东的净利润方面仅2家实现正增长，福田汽车（+113.3%）

依然居首位，其次是中国重汽（+60.5%）。我们认为，受蓝天保卫战及国三燃油车淘

汰的影响，货车有望保持低增长，今年重卡销量增速虽预期下降，但重卡企业受内部

改革及成本控制因素，其业绩依然有望得到保障。 

 

 

图表19：中国重汽营收及净利润情况 图表20：东风汽车营收及净利润情况 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

图表21：江铃汽车营收及净利润情况 图表22：福田汽车营收及净利润情况 
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资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

 

1.3细分行业三：汽车零部件 

 

业绩连续两年下滑，今年有望逐季回升。我们统计了138家A股汽车零部件上市公司盈

利情况，2018年实现了营收合计7,718.2亿元，同比增长10.1%，实现归属于上市公司

股东的净利润合计402.2亿元，同比增长-9.5%，实现扣非后归属于上市公司股东的净

利润合计306.5亿元，同比增长-22.8%，营收和净利润增速连续两年逐年下降，反映

汽车零部件公司在下游整车产销下行期盈利明显承压。2019年一季度上市公司业绩

虽继续延续下滑，但降幅有所收窄，零部件公司总体实现了营收1,904.9亿元，同比

增长5.4%，归属于上市公司的净利润107.7亿元，同比增长-12.2%，扣非后归属于上

市公司股东的净利润90.4亿元，同比增长-8.1%，降幅均好于去年四季度。我们预计，

2019年随着汽车终端零售销量的逐步回暖，汽车零部件公司业绩有望逐渐回升。 

 

图表23：汽车零部件营收及增速（亿元） 图表24：汽车零部件净利润及增速（亿元） 
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资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

2018Q4业绩创低点，2019Q1降幅明显收窄。分季度来看，2018年Q1\Q2\Q3\Q4分别实

现营收为1,808.0亿元、2,021.0亿元、1,852.8亿元和2,013.6亿元，同比分别增长

16.8%、24.9%、10.8%和6.1%，实现归属于上市公司股东的净利润分别为122.7亿元、

142.2亿元、110.0亿元和24.6亿元，同比分别增长27.2%、33.3%、1.7%和-76.4%，实

现扣非后归属于上市公司股东的净利润分别103.0亿元，114.9亿元、86.2亿元和1.4

亿元，同比分别增长21.0%、17.2%、-14.1和-98.4%。从季度盈利增速来看，零部件

企业的拐点体现在2017年Q3,自2017年第Q3季度以来零部件企业的营收、净利润和扣

非净利润增速均明显下降，而2018年第四季度三个指标均创出季度的低点，表明下半

年在整车产销量明显承压的背景下零部件企业也难以摆脱行业低迷时刻。从亏损企

业的数量来看，去年企业亏损个股逐季增多，尤其是第四季度亏损企业达到33家，占

比高达23.9%。2019年第一季度，实现营收为1,904.9亿元，同比增长5.4%，归属于上

市公司股东的净利润107.7亿元，同比增长-12.2%，扣非后归属于上市公司股东的净

利润90.9亿元，同比增长-11.8%，降幅较去年第四季度明显收窄，亏损企业20家，较

去年第四季度减少13家。 

 

 

图表25：汽车零部件上市公司净利润正负个数统计 图表26：汽车零部件季度营收及增速（亿元） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

 

 

图表27：汽车零部件季度净利润及增速（亿元） 图表28：汽车零部件扣非净利润及增速（亿元） 
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资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

毛利率下降，ROE呈下滑态势。近三年来，受上游原材料价格波动、年降及库存因

素的影响，汽车零部件行业平均毛利率逐年下降，至2018年平均毛利率下降至

24.4%，比上年下降2.5个百分点。与此同时，平均净资产收益率呈相同的下滑态

势，尤其是2018年平均净资产收益率下降至4.8%，比上年降幅在50%以上。 

 

 

图表29：汽车零部件公司毛利率均值情况 图表30：汽车零部件公司ROE均值情况 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

具体到企业情况来看，2018年139家零部件企业中94家企业实现了营收正增长，占比

67.6%，其中营收增速高于行业平均水平的有57家，占比41.0%，营收增速高于20%的

有25家，占比18.0%。共52家企业实现了归属于上市公司股东的净利润正增长，占比

37.4%，其中净利润增速高于20%的有24家，占比17.3%。共43家企业扣非后净利润增

速为正，占比30.9%，扣非净利润高于20%的有23家，占比16.5%。而营收和净利润增

速连续2017年、2018年两年为正的企业仅26家，甚至部分公司业绩2019年第一季度

同比增速转为负数，业绩能够坚持正增长的企业不多。  
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图表31：26家零部件企业连续两年业绩增速为正 

简称 

2017年 2018 年 2019Q1 

营收增速 
净利润增

速 

扣非净利

润增速 
营收增速 

净利润增

速 

扣非净利

润增速 
营收增速 

净利润增

速 

扣非净利

润增速 

长春一东 25.9 47.9 12.4 15.5 99.1 133.2 -11.7 -60.6 -60.3 

浩物股份 17.9 78.9 88.1 3.1 68.1 -11.5 -26.3 -58.0 -60.2 

远东传动 48.7 60.1 82.2 12.9 44.9 35.5 27.9 42.8 27.7 

旭升股份 29.8 9.1 7.9 48.3 32.2 33.7 17.2 -30.7 -34.1 

福耀玻璃 12.6 0.1 -1.3 8.1 30.9 14.4 3.9 7.7 -13.2 

星宇股份 27.1 34.3 35.9 19.2 29.9 33.5 21.2 30.2 32.8 

潍柴动力 62.7 178.9 198.9 5.1 27.2 23.8 15.3 35.0 23.1 

华域汽车 13.0 7.9 9.9 11.9 22.5 0.1 -11.6 -36.6 -15.1 

合力科技 18.2 4.3 1.6 13.0 19.6 21.3 14.8 20.2 2.2 

广东鸿图 86.8 75.4 64.8 21.1 15.5 15.9 -2.1 -14.7 -11.5 

南方轴承 21.7 8.7 27.4 1.0 14.8 -59.3 -4.2 -40.2 -49.6 

贝斯特 22.5 19.4 12.9 11.0 13.7 22.4 0.9 3.8 7.4 

新泉股份 80.9 120.1 122.1 10.0 12.7 8.5 -22.4 -28.6 -28.4 

银轮股份 38.6 21.1 18.9 16.1 12.3 3.8 15.3 6.4 -19.9 

凯众股份 38.3 28.4 29.9 22.0 11.5 9.2 -8.3 -7.1 -10.8 

上柴股份 44.1 25.0 29.0 12.4 9.1 11.1 -14.1 -41.3 -25.9 

豪能股份 30.8 18.7 40.1 10.4 7.4 3.1 0.1 -17.9 -25.1 

富奥股份 22.8 22.9 24.2 9.2 6.0 -2.0 35.2 -11.2 5.5 

一汽富维 6.2 9.5 3.8 6.9 5.8 8.0 -1.3 -6.9 -2.3 

东风科技 16.8 19.3 18.6 3.2 5.0 6.0 -13.2 -57.3 -58.8 

精锻科技 25.6 31.3 31.0 12.1 3.3 1.8 -2.8 -0.3 -3.2 

继峰股份 29.8 17.3 20.3 13.1 3.3 2.9 0.3 -24.3 -28.0 

天润曲轴 65.9 72.5 90.5 12.7 2.1 0.6 15.3 10.0 8.2 

德尔股份 308.1 19.7 23.7 50.4 2.1 -1.4 4.9 -44.2 -44.4 

拓普集团 29.3 19.9 14.2 17.6 2.1 0.5 -16.8 -43.1 -43.0 

长鹰信质 35.9 10.8 1.2 8.8 1.8 1.5 -3.5 -2.2 -13.8 
 

资料来源：WIND，万联证券 

 

 

 

2、汽车行业估值 

 

汽车PE估值修复至均值水平，PB仍低于历史均值。截止2019-4-30日，汽车行业PE

整体估值19.5倍，略高于2011年以来的历史均值18.6倍的水平，但距离历史估值最

大估值30.4倍仍有较大的提升空间，PB整体估值1.9倍，低于历史均值2.3倍的水

平。总体来看，汽车行业估值水平仍有一定的吸引力，结合当前政策预期向好、汽

车产销量边际回暖及上市公司业绩改善的逐步兑现，汽车行业估值仍有较大的提升

空间。 
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图表32：汽车行业PE估值 图表33：汽车行业PB估值 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

从细分行业估值水平情况来看，除商用车PE估值36.2倍明显高于历史均值水平之

外，乘用车PE估值12.9倍、零部件PE估值24.6倍均处于历史均值附近，而从PB估值

更突显性价比，乘用车PB1.5倍、商用车1.7倍和零部件2.4倍均低于历史均值水平。 

 

 

 

 

图表34：汽车及细分行业PE估值 图表35：汽车及细分行业PB估值 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 
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3、投资建议 

 

从汽车行业上市公司2018年年报及2019年一季度报情况来看，业绩基本延续去年四

季度下滑态势。因此，在下游终端需求并未明显放量及上市公司业绩暂时承压的情

形下，短期汽车行业指数或许仍处于窄幅波动情形；中长期来看，政策刺激下零售

终端销量有望好转，上市公司业绩改善将逐步兑现，仍可逢低关注细分领域优质个

股。个股方面，我们建议围绕三主线，1、整车优质蓝筹股，预计下半年零售终端相

对上半年有明显好转，中长期来看政策刺激下零售终端由负转正的预期有望逐步兑

现，优质整车蓝筹股业绩有望改善。2、“新四化”领域前瞻布局的优质零部件个

股，受汽车产销量影响零部件公司业绩暂时性承压，但汽车“新四化”领域的广阔

前景及确定性高增长有望带动优质零部件公司产品结构升级及业绩的稳健发展。3、

汽车国企混改概念，为进一步提升国内汽车国际化竞争力，汽车国企混改频发，相

关概念股有望获得资金青睐。 

 

 

 

4、风险提示 

汽车产销量严重下滑，政策不及预期，中美贸易摩擦加剧 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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