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 一、市场回顾：本周汽车板块下跌 2.92% 

本周汽车（申万）板块下跌 2.92%，同期沪深 300 下跌 1.79%，板块

跑输大盘 1.13 百分点。本周涨幅居前的个股是华域汽车、万丰奥威

和长城汽车。本周跌幅居前的个股是力帆股份、*ST 猛狮和中国重汽。 

 二、本周行业动态 

1、发改委：严禁各地出台新的汽车限购规定：三部门发布提出严禁

各地出台新的汽车限购规定，已实施汽车限购的地方政府应根据城市

交通拥堵、污染治理、交通需求管控效果，加快由限制购买转向引导

使用；各地不得对新能源汽车实行限行、限购，已实行的应当取消；

大幅降低新能源汽车成本；加快发展使用便利的新能源汽车。 

广深地区汽车限购的放松将加速国内其余限购地区限购的放松，对限

购地区新能源汽车牌照将不会收紧，刺激汽车消费政策将大概率持续

推出，行业拐点将至。我们认为，2019 年以来持续落地的汽车消费刺

激政策将在三季度开始逐步体现到销量端，车企盈利能力有望在四季

度出现改善。 

2、5月第三周全国乘用车零售和批发降幅缩窄：全国乘用车 5 月第三

周零售达到日均 4.4 万台，同比下降 9%，同比降幅比第一周缩窄 15%。

第三周的批发恢复到日均 3.9 万台，同比下降 23%，同比降幅比第一

周缩窄 21%。 

3、长安福特受处分对 2019年财务影响不重大：长安福特在重庆区域

内因为限定下游经销商整车最低转售价格，违反《反垄断法》关于禁

止经营者与交易相对人达成限定向第三人转售商品最低价格的垄断协

议的规定。国家市场监管总局对长安福特处以上一年度重庆地区销售

额 4%的罚款，即对长安福特处以罚款 1.628 亿元。 

目前公司已经采取行动与经销商一起规范区域的销售管理，未来将按

要求规范公司经营活动。目前，公司已经对风险成本进行预提，罚款

对公司本年度财务影响有限。 

 三、本周公司动态  

1、广汽集团：公司发布关于可转债转股结果及股票期权激励计划第 3 个

行权期行权结果暨股份变动公告。公告表明，截至 2019 年 5 月 31 日，

累计共有 1,553,304,000 元“广汽转债”已转换成公司股票，累计转股

数为 71,853,823股，占可转债转股前公司已发行股份总额的 1.116606%。

股票期权激励计划第 3 个行权期行权方式为自主行权，自 2018 年 9 月

19 日起进入行权期。本月累计行权 1,180,456 股，截至 2019 年 5 月 31

日，累计行权且完成股份过户登记的共 20,205,207 股，占第 3 个行权期

可行权股票期权总量的 87.82%。 

2、长安汽车：公司发布关于下属合营企业收到国家市场监督管理总局行
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政处罚决定书的公告。公告表明，近日，公司下属合营企业长安福特收

到国家市场监督管理总局下达的《行政处罚决定书》。因违反《反垄断

法》关于禁止经营者与交易相对人达成限定向第三人转售商品最低价格

的垄断协议的规定，国家市场监督管理总局对长安福特处以罚款 1.628

亿元。长安福特将充分尊重并坚决执行国家相关部门就此次反垄断调查

所做出的处罚决定，长安福特已经采取行动与经销商一起规范区域销售

管理。本次行政处罚对公司（包括长安福特）的生产经营活动未产生重

大影响。 

3、江淮汽车：公司发布 5 月产销快报。快报显示，公司 5 月产量为 39375

辆，同比增长 19.49%；销量为 39118 辆，同比增长 11.46%。2019 年 1-5

月产量总计 207075 辆，同比下降 8.76%；2019 年 1-5 月销量总计 203399

辆，同比下降 9.11 %。 

4、比亚迪：公司发布关于公司控股股东完成增持公司股份的公告。公告

表明，公司控股股东王传福先生拟以集中竞价等法律法规允许的方式增

持公司股份 1,000,000 股 A 股，占其所持公司 A 股总股数的比例为

0.19%，占公司总股本比例 0.04%，增持时间为自增持计划预披露公告

发布之日起六个月内。截至目前，公司控股股东王传福先生已完成本次

增持计划。 

5、金龙汽车：公司发布关于收到国家新能源汽车推广补贴款的公告。公

告表明，公司控股子公司厦门金龙联合汽车工业有限公司、厦门金龙旅

行车有限公司于近日分别收到厦门市财政局转支付的 2016 年度新能源

汽车推广应用中央补助资金 8,129 万元、50,155 万元，新能源汽车推广

应用中央补助预拨资金 14,529 万元、7,590 万元。金龙联合汽车工业（苏

州）有限公司于近日收到苏州工业园区财政局转支付的 2016 年度新能

源汽车推广应用中央补助资金 6,515 万元，新能源汽车推广应用中央补

助预拨资金 20,985 万元。上述推广补贴款项合计为 107,903 万元。 

 四、投资建议 

我们认为，在汽车消费刺激政策逐步落地的背景下，行业销量增速的反转

有望在三季度逐步兑现，我们持续推荐：上汽集团、吉利汽车 H、广汽集

团 H、比亚迪、金龙汽车、三花智控、当升科技、杉杉股份、一汽富维、

星宇股份、旭升股份。 

 五、风险提示 

汽车销量不及预期，新能源汽车推广不及预期。 
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一、本周市场表现 

（一）本周汽车板块下跌 2.92% 

本周汽车（申万）板块下跌 2.92%，同期沪深 300 下跌 1.79%，板块跑输大盘 1.13

百分点。本周涨幅居前的个股是华域汽车、万丰奥威和长城汽车。本周跌幅居前的个股

是力帆股份、*ST 猛狮和中国重汽。 

图表1： 本周汽车板块下跌 2.92% 

 

资料来源：Wind 资讯，联讯证券研究院 

（二）汽车板块估值下降，板块整体为 15.96（TTM） 

本周汽车板块估值下降，板块整体为 15.96（TTM），相对沪深 300 比值为 1.38 倍。 

图表2： 汽车板块 PE(TTM) 

 

资料来源：Wind 资讯，联讯证券研究院 
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（三）汽车行业重点关注个股 

图表3： 重点公司盈利预测表 

公司名称 股票代码 股价 2018A-EPS 2019E-EPS 2020E-EPS 2018A-PE 2019E-PE 2020E-PE 

上汽集团 600104.SH 24.56 3.08 3.18 3.42 9.1 7.7 7.2 

长城汽车 601633.SH 8.54 0.57 0.61 0.70 10.2 14.1 12.1 

广汽集团 601238.SH 10.67 1.07 1.17 1.33 9.8 9.1 8.0 

长安汽车 000625.SZ 6.55 0.14 0.20 0.88 4.4 32.9 7.4 

江淮汽车 600418.SH 4.97 (0.42) 0.06 0.21 21.1 88.3 23.6 

比亚迪 002594.SZ 49.37 0.93 1.35 1.69 34.2 36.6 29.3 

星宇股份 601799.SH 69.48 2.21 2.88 3.65 27.9 24.1 19.0 

宇通客车 600066.SH 12.51 1.01 1.15 1.24 8.4 10.9 10.1 

金龙汽车 600686.SH 7.25 0.21 0.50 0.76 8.7 14.4 9.6 

当升科技 300073.SZ 22.15 0.75 0.91 1.24 48.3 24.4 17.8 

杉杉股份 600884.SH 9.88 0.99 0.91 1.03 16.2 10.8 9.6 

旭升股份 603305.SH 23.30 0.73 0.96 1.22 54.9 24.3 19.1 

三花智控 002050.SZ 9.72 0.61 0.53 0.62 21.9 18.3 15.7 

爱柯迪 600933.SH 7.53 0.55 0.61 0.71 14.0 12.3 10.7 

宁波高发 603788.SH 13.67 1.09 1.20 1.37 14.3 11.4 10.0 

保隆科技 603197.SH 18.93 0.94 1.31 1.61 19.8 14.5 11.8 

新坐标 603040.SH 27.27 1.31 1.70 2.35 20.1 16.0 11.6 

拓普集团 601689.SH 14.30 1.04 1.12 1.29 14.6 12.8 11.1 

天赐材料 002709.SZ 22.74 1.35 0.81 1.46 24.1 28.2 15.6 

金固股份 002488.SZ 8.24 0.16 0.29 0.40 124.2 28.9 20.8 

资料来源：Wind 资讯，联讯证券研究院 
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二、本周上市公司重要事件 

证券名称 事件类型 事件摘要 

广汽集团 关于可转债转股结果及股

票期权激励计划第 3 个行

权期行权结果暨股份变动

公告 

截至 2019 年 5 月 31 日，累计共有 1,553,304,000 元“广汽转债”已转换成公司股票，累计转股

数为 71,853,823 股，占可转债转股前公司已发行股份总额的 1.116606%。股票期权激励计划第 3

个行权期行权方式为自主行权，自 2018 年 9月 19日起进入行权期。本月累计行权 1,180,456 股，

截至 2019 年 5 月 31 日，累计行权且完成股份过户登记的共 20,205,207 股，占第 3 个行权期可

行权股票期权总量的 87.82%。 

长安汽车 关于下属合营企业收到国

家市场监督管理总局行政

处罚决定书的公告 

近日，公司下属合营企业长安福特收到国家市场监督管理总局下达的《行政处罚决定书》。因

违反《反垄断法》关于禁止经营者与交易相对人达成限定向第三人转售商品最低价格的垄断协

议的规定，国家市场监督管理总局对长安福特处以罚款 1.628 亿元。长安福特将充分尊重并坚

决执行国家相关部门就此次反垄断调查所做出的处罚决定，长安福特已经采取行动与经销商一

起规范区域销售管理。本次行政处罚对公司（包括长安福特）的生产经营活动未产生重大影响。 

江淮汽车 5 月产销快报 公司 5月产量为 39375 辆，同比增长 19.49%；销量为 39118 辆，同比增长 11.46%。2019 年 1-5

月产量总计 207075 辆，同比下降 8.76%；2019 年 1-5月销量总计 203399 辆，同比下降 9.11 %。 

比亚迪 关于公司控股股东完成增

持公司股份的公告 

公司控股股东王传福先生拟以集中竞价等法律法规允许的方式增持公司股份 1,000,000 股 A 股，

占其所持公司 A 股总股数的比例为 0.19%，占公司总股本比例 0.04%，增持时间为自增持计划

预披露公告发布之日起六个月内。截至目前，公司控股股东王传福先生已完成本次增持计划。 

金龙汽车 关于收到国家新能源汽车

推广补贴款的公告 

公司控股子公司厦门金龙联合汽车工业有限公司、厦门金龙旅行车有限公司于近日分别收到厦

门市财政局转支付的 2016 年度新能源汽车推广应用中央补助资金 8,129 万元、50,155 万元，新

能源汽车推广应用中央补助预拨资金 14,529 万元、7,590 万元。金龙联合汽车工业（苏州）有

限公司于近日收到苏州工业园区财政局转支付的 2016 年度新能源汽车推广应用中央补助资金

6,515 万元，新能源汽车推广应用中央补助预拨资金 20,985 万元。上述推广补贴款项合计为

107,903 万元。 

三花智控 关于股份回购的进展公告 截至 2019 年 5 月 31 日，公司通过股份回购专用账户以集中竞价交易方式累计回购股份 

15,625,536 股，占公司总股本的 0.5650%，最高成交价为 16.63 元/股，最低成交价为 9.92 元/股，

成交总金额为 216,071,047.48 元（不含交易费用）。 

宁波高发 关于回购公司股份的进展

公告 

截至 2019 年 5 月 31 日，公司以集中竞价方式累计回购公司股份 3,037,182 股，占公司总股本

1.32%，购买股份最高成交价为 14.82 元 /股，最低成交价为 13.46 元 /股，支付的总金额为

43,326,676.08 元（含交易费用）。 

拓普集团 关于对全资子公司增资的

公告 

因产能建设需要，公司拟使用人民币 50,000 万元对全资子公司宁波拓普汽车电子有限公司增资，

增资完成后拓普电子注册资本为人民币 150,000 万元（增资金额及注册资本最终由公司登记机

关核定金额为准），仍为公司的全资子公司。 

金固股份 关于首次回购公司股份的

公告 

6 月 4 日，公司首次通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式实施回购股份，回购股份数量

为 359,000 股，约占公司总股本的 0.035%，最高成交价为 8.38 元/股， 最低成交价为 8.34 元/

股，支付的总金额为 3,001,648 元(不含交易费用)。公司首次回购股份的实施符合既定方案。 

资料来源：Wind 资讯，联讯证券研究院 
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三、行业重要政策及新闻 

【首台柴油国六长城风骏 7 正式交付】 

5 月 20 日，长城在北京正式发布首款符合国六 b 标准的皮卡车型——风骏 7 国

六汽油版。6 月 1 日，长城于深港澳车展上推出风骏 7 柴油国六 b 车型。6月 6 日，

首台柴油国六 b 长城风骏 7 正式交付。而且这也是 2019 年的第 66600 台风骏 7。（来

源：盖世汽车资讯） 

【上海:建氢燃料电池车全场景应用加氢站】 

日前，国内首个燃料电池车全场景应用加氢站在上海化工区加氢站落成，上汽

集团旗下 20 辆氢燃料动力电池轻客大通 FCV80 将作为示范运行的载体，承担园区

通勤工作。（来源：盖世汽车资讯） 

【北汽幻速重组进程顺利】 

北汽幻速（北汽银翔旗下品牌）在 6 月 6 日发布一则通告，称目前重组的进展

顺利，但重组内容还未得出最终结果，因此核心关键信息尚不能对外透露。根据媒

体曝光的消息，北汽或将提升其在北汽银翔的股比，北汽幻速品牌将直接由北汽负

责。另外，还有消息称北汽银翔或将被整体打包出售给新投资方，北汽银翔旗下北

汽幻速、比速这两个品牌或将被弃用。而据目前获得的消息，北汽银翔或正与一家

上海公司商谈“收购”事宜。（来源：盖世汽车资讯） 

【长安汽车蓝鲸动力品牌发布】 

6 月 4 日，长安汽车于重庆长安汽车全球研发中心举办“中国芯·驱未来”为

主题的蓝鲸动力品牌发布会，正式发布全新动力品牌——蓝鲸动力。此次发布的蓝

鲸动力品牌由蓝鲸发动机、蓝鲸变速器、蓝鲸油电混驱组成，兼顾强悍动力与高效

节油，秉持“劲、净、静”的领先研发理念。（来源：盖世汽车资讯） 

【汽车街与国机集团达成战略合作】 

6 月 5 日，汽车街与国机汽车发展有限公司在国机隆盛汽车有限公司签署战略

合作协议暨“汽车街”ADMS 项目启动会，双方将在经销商集团与二手车领域展开

合作，并全面启用汽车街 ADMS 经销商管理系统。ADMS 经销商管理系统，是汽车

街自主研发的二手车信息化管理系统，涵盖“线索收集、专业评估、多模式定价管

理”等 8 大板块，能够帮助经销商集团及时掌握市场变化、提高信息交流的时效性、

压缩中间运营成本、整合资源，提高经销商集团投入产出比。（来源：盖世汽车资讯） 

【爱驰汽车将携八大 AI 黑科技亮相 CES Asia】 

6 月 11 日，2019 年亚洲消费电子展（CES Asia）将在上海新国际博览中心盛大

开启。爱驰汽车将携旗下首款移动智能养成伙伴——U5、全新概念车 U7 ion 亮相

CES Asia，并将发布集 DMS 驾驶员监测、乘员情绪识别、车内生物体监测、多模式

智能交互、助手语音自定义、助手形象自定义、AR 故事创作、AR 用车指南八大

AI 黑科技于一身的“AIAT 智能陪伴科技”以及全新数字伙伴 APP，开启新时代的

人车交互革命。（来源：盖世汽车资讯） 

【汽车流通协会：建议生产企业以销定产】 

6 月 3 日消息，日前，中国汽车流通协会发布《关于我国汽车经销商当前生存
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状况及相关建议的报告》。报告指出：今年 4 月，经销商库销比已达 2.0。全行业库

存高达 300 多万辆，流通环节库存占压的资金额高达 5000 亿元。同时，报告中指出

行业合理的库存系数为 0.8-1.2 之间。报告中提出三个建议：生产企业要以销定产；

生产企业应构建以市场需求关系决定的价格调节体系；合理布局销售渠道网点。（来

源：盖世汽车资讯） 

【华为成立智能汽车解决方案 BU】 

5 月 27 日，任正非签发华为组织变动文件，批准成立智能汽车解决方案 BU部

门，隶属于 ICT 管理委员会管理。该文件指出：华为不造车，聚焦 ICT 技术，成为

面向汽车的增量 ICT（即信息通信技术）部件供应商，帮助企业造好车。（来源：盖

世汽车资讯） 

【新势力博郡造车提速】 

5 月 30 日，博郡汽车与中化国际（控股）股份有限公司旗下的银鞍资本正式签

署投资合作协议。据悉，本轮融资的投资方包括银鞍资本，盛世投资、中科产业基

金、住友商事、 宝时得、浦口高投、园兴投资等，总规模 25 亿。博郡汽车表示，

本轮融资所募集资金将主要用于博郡汽车的产品开发和市场营销投入。（来源：盖世

汽车资讯） 

【麦格纳与豪能股份签署战略合作协议】 

近日，汽车零部件制造商麦格纳动力总成系统与豪能股份全资子公司泸州长江

签署战略合作协议，双方未来将在“锻造件、同步器系统和驻车系统”等领域展开

合作。根据协议内容，麦格纳动力总成系统会优先给予泸州长江参与其新项目设计、

开发、优化的机会。与此同时，泸州长江也需要提供与麦格纳动力总成系统在欧美

一致的生产需求，且必要时刻需在当地设厂以保障供货能力。（来源：盖世汽车资讯） 

【丰田汽车与宁德时代将达成战略合作协议】 

据日本经济新闻报道，丰田汽车将与中国电池制造商宁德时代展开合作，希望

以更为多样化的关键零部件供应加速其产品的新能源化进程。宁德时代预计将从明

年开始为丰田品牌的电动汽车供应锂离子电池，配套的汽车产品将在中国和其它市

场上市。合作领域将涵盖改善电池质量、采用共同技术标准和电池的回收再利用。

（来源：盖世汽车资讯） 
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四、风险提示 

汽车销量不及预期，新能源汽车推广不及预期。 

五、合规提示 

本报告系本公司研究员根据公开信息所做的独立判断。请客户了解并关注相关风险，

自主审慎做出投资决策并自行承担投资后果。 
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