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全球车企共克时艰，重点布局新能源车市场  同步大市（维持） 
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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 投资建议：根据乘联会数据，6月狭义零售销量 176.6 万辆，

同比增长 4.9%，是今年以来的首月正增长，主要原因是由于经销

商强力清除国五库存导致的良好效果，并不是意味着车市拐点的到

来，正如我们之前提到“不排除 7、8月份零售有再次进入负增长

的可能”。根据 7 月前 3 周的零售数据来看，7 月前 3 周零售同比

-11%，总体预计 7月零售大概率负增长，车市真正回暖的时刻依然

需要耐心等待。全球车企及零部件巨头纷纷下调年初的业绩预期，

进一步表示不仅仅限于中国，全球车市已步入艰难时刻，但从后续

增长潜力来看，中国的车市的成长空间并未达到瓶颈已成为市场共

识，丰田与滴滴合资服务移动出行、特斯拉二季度依然亏损寄希望

于中国区的 Model 3 量产扭转乾坤、麦格纳与北汽成立合资公司

共同开发高端纯电动车等事件可说明，一方面，中国的移动出行服

务将是未来车企重点开发的领域，“制造与服务”并重才能继续引

领车市新时代。另一方面，全球整车及零部件巨头对中国新能源汽

车市场尤为重视，新能源车市场真正的较量还未到来，只有掌握核

心技术及产业链前瞻性完善布局的企业才能脱颖而出。 

  

⚫ 行情回顾：上周汽车（中信）行业指数上涨了 1.37%，跑输沪

深 300指数 0.04个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块 3.31%、

商用车-0.94%、汽车零部件 1.05%、汽车销售及服务 0.92%、摩托

车及其他-1.19%。个股方面，195只个股中 72只个股上涨，3只个

股停牌，120只个股下跌。涨幅靠前的有奥联电子 25.76%、金麒麟

9.35%、庞大集团 8.94%、跃岭股份 8.62%和长鹰信质 8.01%等，跌

幅靠前的有兴民智通-9.25%、新泉股份-8.94%、蠡湖股份-6.62%、

登云股份-5.86%和德宏股份-5.76%等。 

 

⚫ 行业动态：北京拟用新能源汽车替代快递外卖所用车辆；丰田

和滴滴将成立合资公司服务网约车司机；麦格纳与北汽签约联合开

发并制造高端纯电动汽车；日本首次批准自动驾驶汽车进入开放路

段。 

 

⚫ 公司动态：新泉股份（603196）上半年净利润同比下降 38.88%；

东风汽车（600006）签订战略合作协议联合开展氢燃料电池汽车开

发；金麒麟（603586）上半年净利润增幅 184.35%；广东鸿图

（002101）上半年净利润同比下降 34.02%。 

 

⚫ 风险提示：汽车产销不及预期，中美贸易摩擦加剧。 

 

 
[Table_IndexPic] 汽车行业相对沪深 300 指数表 
 

 

数据来源：WIND,万联证券研究所 

数据截止日期： 2019 年 07月 29日 
 
[Table_DocReport] 相关研究 
万联证券研究所 20190722_行业周观点_AAA_汽

车行业周观点报告 

万联证券研究所 20190715_行业周观点_AAA_汽

车行业周观点报告 

万联证券研究所 20190708_行业周观点_AAA_汽

车行业周观点报告 
 
[Table_AuthorInfo] 分析师:  周春林 

执业证书编号： S0270518070001 

电话： 021-60883486 

邮箱： zhoucl@wlzq.com.cn 
 
[Table_AssociateInfo]   

  

  
 

 

-22%

-14%

-6%

2%

9%

17%

汽车 沪深300

证
券
动
态
跟
踪
报
告 

行
业
周
观
点 

行
业
研
究 

万联证券版权所有,发送给报告发布岗(江珊:jiangshan@wlzq.com.cn)



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 2 页 共 13 页 

 

目录 

1、行情回顾 ......................................................................................................................... 3 

1.1 汽车板块周涨跌情况 ..................................................................................................... 3 

1.2 汽车相关概念板块涨跌情况 ......................................................................................... 3 

1.3 个股涨跌情况 ................................................................................................................. 4 

1.4 汽车板块估值情况 ......................................................................................................... 4 

2、行业动态 ......................................................................................................................... 5 

3、公司动态 ......................................................................................................................... 6 

4、行业重点数据 ................................................................................................................. 7 

5、本周行业策略 ............................................................................................................... 11 

6、风险提示 ....................................................................................................................... 12 

 

图表 1：汽车板块一周涨跌幅 ............................................. 3 

图表 2：年初以来汽车板块涨跌幅 ......................................... 3 

图表 3：汽车概念板块一周涨跌幅 ......................................... 3 

图表 4：年初以来汽车概念板块涨跌幅 ..................................... 3 

图表 5：排名前 10和后 10个股涨跌幅情况 ................................. 4 

图表 6：汽车板块 PE估值 ................................................ 5 

图表 7：汽车板块 PB估值 ................................................ 5 

图表 8：经销商库存预警指数（%） ........................................ 8 

图表 9：2019年 7月每周日均零售销量（万台/日、%） ....................... 8 

图表 10：乘用车月销量 .................................................. 8 

图表 11：乘用车月销量同比 .............................................. 8 

图表 12：轿车月销量 .................................................... 9 

图表 13：SUV月销量 ..................................................... 9 

图表 14：客车月销量 .................................................... 9 

图表 15：客车月销量同比 ................................................ 9 

图表 16：货车月销量 .................................................... 9 

图表 17：货车月销量同比 ................................................ 9 

图表 18：重卡月销量 ................................................... 10 

图表 19：重卡月销量同比 ............................................... 10 

图表 20：新能源汽车月销量情况（万辆，%） .............................. 10 

图表 21：新能源乘用车及商用车月销量（万辆） ........................... 10 

图表 22：原油价格（美元/桶） .......................................... 11 

图表 23：国内钢材价格（元/吨） ........................................ 11 

图表 24：天然橡胶价格（元/吨） ........................................ 11 

图表 25：铝 A00平均价格（元/吨） ...................................... 11 

  

万联证券版权所有,发送给报告发布岗(江珊:jiangshan@wlzq.com.cn)



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 3 页 共 13 页 

 

1、行情回顾 

1.1汽车板块周涨跌情况 

 

 上周汽车（中信）行业指数上涨了1.37%，跑输沪深300指数0.04个百分点。汽

车行业子板块中，乘用车板块3.31%、商用车-0.94%、汽车零部件1.05%、汽车销售

及服务0.92%、摩托车及其他-1.19%。 

 年初以来，中信汽车指数上涨了11.25%，跑输沪深300指数16.91个百分点，其

中乘用车3.31%、商用车-0.94%、汽车零部件1.05%、汽车销售及服务0.92%、摩托车

及其他-1.19%。 

 

图表1：汽车板块一周涨跌幅 图表2：年初以来汽车板块涨跌幅 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.2汽车相关概念板块涨跌情况 

 

 从WIND汽车相关概念板块周涨跌幅情况来看，主题热点板块涨跌不一，特斯拉概

念指数1.36%、锂电池概念指数-0.80%、新能源汽车概念指数-0.84%、智能汽车概念

指数0.53%、汽车后市场概念指数0.45%。 

 而年初以来WIND汽车概念指数表现一般，其中特斯拉概念指数18.32%、锂电池概

念指数13.71 %、新能源汽车概念指数7.89%、智能汽车概念指数11.11%、汽车后市场

概念指数25.56%。 

 

图表3：汽车概念板块一周涨跌幅 图表4：年初以来汽车概念板块涨跌幅 
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资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.3个股涨跌情况 

 

 上周汽车行业195只个股中72只个股上涨，3只个股停牌，120只个股下跌。涨幅

靠前的有奥联电子25.76%、金麒麟9.35%、庞大集团8.94%、跃岭股份8.62%和长鹰信

质8.01%等，跌幅靠前的有兴民智通-9.25%、新泉股份-8.94%、蠡湖股份-6.62%、登

云股份-5.86%和德宏股份-5.76%等。 

 

图表5：排名前10和后10个股涨跌幅情况 

涨幅前 10的个股 跌幅前 10的个股 

代码 简称 
涨跌幅

（%） 
代码 简称 

涨跌幅

（%） 

300585.SZ 奥联电子 25.76 002355.SZ 兴民智通 -9.25 

603586.SH 金麒麟 9.35 603179.SH 新泉股份 -8.94 

601258.SH 庞大集团 8.94 300694.SZ 蠡湖股份 -6.62 

002725.SZ 跃岭股份 8.62 002715.SZ 登云股份 -5.86 

002664.SZ 长鹰信质 8.01 603701.SH 德宏股份 -5.76 

603306.SH 华懋科技 7.45 002454.SZ 松芝股份 -5.75 

600623.SH 华谊集团 7.42 603305.SH 旭升股份 -5.66 

002594.SZ 比亚迪 6.85 600303.SH 曙光股份 -4.90 

300201.SZ 海伦哲 6.24 603335.SH 迪生力 -4.66 

300750.SZ 宁德时代 5.94 300176.SZ 鸿特科技 -4.64 
 

资料来源：WIND，万联证券 

 

 

1.4汽车板块估值情况 

 

 从汽车（中信）PE估值情况来看，当前汽车（中信）行业整体估值PE（TTM）为

16.0，低于近9年以来的历史均值PE 17.5倍水平，子行业乘用车PE估值13.1倍，低

于历史均值13.2倍，商用车PE估值17.2倍，略低于历史均值18.6倍，零部件PE估值

18.5倍，低于历史均值23.5倍。  
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 从PB估值情况来看，估值更为便宜，当前汽车行业整体估值PB为1.7倍，低于历

史均值2.3倍，子行业乘用车PB估值1.5倍、商用车1.6倍、零部件2.0倍分别低于历

史均值2.0倍、2.2倍和2.7倍。  

 

图表6：汽车板块PE估值 图表7：汽车板块PB估值 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

2、行业动态 

北京拟用新能源汽车替代快递外卖所用车辆  

  

 根据电车汇消息，10月底前，北京市将制定出台“快递、外卖等行业使用车辆管

理办法”，进一步规范运营秩序，提升服务品质。按照“总量控制、逐年递减”的目

标，北京市准备通过使用合法规范的新能源汽车，逐步替换现有的快递电动三轮车和

外卖车辆。同时将计划出台支持快递行业新能源货车通行路权配套政策，支持快递行

业新能源货车进院投递，并在快递分拨处理中心和规模较大的投递网点等相关区域，

配建新能源充电设施。对于外卖车辆，将明确专用车型的范围和使用规定，在需求集

中的热点区域，配套充电设施，鼓励快递与外卖车辆共建共享末端服务设施，发展集

约高效的共同配送模式，提高效率、减少车辆数量。相关主管部门将加强违法惩处等

多项措施，建立车辆运营管理黑名单机制，对违法主体开展约谈、曝光及联合惩戒，

引导行业自律经营。 

 

(资料来源：电车汇) 

 

丰田和滴滴将成立合资公司服务网约车司机  

  

 7月25日，日本丰田汽车公司宣布，公司和中国最大网约车平台滴滴出行就扩大

在中国出行服务领域的合作达成一致，并将成立一家主要向网约车司机提供汽车相

关服务的合资公司。据丰田发布的公报，丰田、滴滴出行将联合广汽丰田于今年秋季
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成立一家合资公司，该公司将致力于为网约车司机提供车辆管理、保养、保险及金融

等各个方面的服务。丰田将向滴滴出行以及上述合资公司投资6亿美元。丰田表示，

此前已和滴滴出行在智能驾驶技术平台、车辆租赁等方面展开合作。此次达成的新协

议将进一步推动这些服务进入普及阶段，为中国消费者提供更优质、更高效的移动出

行服务。此外，丰田和滴滴出行还表示，希望未来在中国市场加快电动汽车的导入与

普及。 

 

（资料来源：电车汇） 

 

麦格纳与北汽签约联合开发并制造高端纯电动汽车 

  

 7月24日，麦格纳、北汽集团与镇江政府在镇江举行了制造合资公司框架协议的

签约仪式，标志着各方合作迈向了又一个新的里程碑。该项目是麦格纳在欧洲地区以

外的首家整车制造工厂，合资公司将由北汽集团旗下的子公司控股。麦格纳独树一帜

的整车工程和制造专长与北汽集团在中国的制造、市场和渠道优势强强联合，将有力

支持电动出行业务的发展。合资公司年产能为18万辆。2018年6月，麦格纳与北汽新

能源宣布将聚焦中国市场，联合开发并制造高端纯电动汽车。2019年1月，双方在镇

江庆祝技术合资公司揭牌成立，并举办了全新的新能源汽车试验中心的动工仪式。北

汽新能源旗下ARCFOX品牌的车型将成为首批量产车型，预计将在2020年晚些时候投产。

合资工厂同时也向其他潜在客户开放，提供电动汽车代工制造服务。 

 （资料来源：中汽协） 

 

日本首次批准自动驾驶汽车进入开放路段  

  

 据外媒报道，日本首次批准自动驾驶汽车在开放道路上行驶。7月初，法国NAVYA

公司在东京商业区和使馆区Minato Ward展示了其自动驾驶汽车AUTONO SHUTTLES。

NAVYA与软银子公司SB Drive以及国土交通省（Ministry of Land, Infrastructure, 

Transport and Tourism）合作，是日本首次批准没有方向盘和踏板的自动驾驶汽车

在公共街道上行驶。由于法律原因，车内配备了一名安全驾驶员，但其任务仅限于监

测实验，并在紧急情况下进行干预。由于其可靠的导航性能，AUTONOM SHUTTLE不仅

具有自动运输功能，还提供第一英里和最后一英里解决方案。AUTONOM SHUTTLE最多

可乘坐15人，可以提高私人场所的运输效率，并缓解城市中心道路拥堵。乘客在充分

利用出行时间的同时，也能享受愉快的行程。NAVYA首席执行官Etienne Hermite表示，

“感谢日本政府对自动驾驶技术的热情，以及SB Drive的支持，我们获得首次批准，

在日本的开放道路上展示自动驾驶汽车。我们与合作伙伴致力于打造智能出行解决

方案，为客户提供安全的服务。” 

 

（资料来源：乘联会） 

 

3、公司动态 

新泉股份（603196）：2019年半年度报告  

  

 2019年7月27日，新泉股份发布2019年半年度报告，报告期内公司实现营业收入

144,821.58万元，比上年同期下降21.84%；归属于母公司的净利润9,292.17万元，同

万联证券版权所有,发送给报告发布岗(江珊:jiangshan@wlzq.com.cn)



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|汽车 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 7 页 共 13 页 

 

比下降38.88%；扣除非经常性损益后归属于母公司净利润8,979.58万元，同比下降

39.64%。主要是我国汽车产销整体处于低位运行，产销量低于年初预期，公司作为汽

车零部件企业，收入规模和经营业绩也出现一定幅度的下滑。 

 

 

东风汽车（600006）：关于签订战略合作协议的公告  

 

 为了推动氢燃料电池汽车的开发及推广应用，东风汽车股份有限公司与襄阳市

人民政府、国家电投集团科学技术研究院有限公司、武汉理工大学根据“优势互补、

市场主导、互利共赢”的基本原则，结合各自优势，经友好协商，于2019年7月25日

在襄阳就各方在氢领域装备研发与制造、氢能交通应用示范与推广等方面的合作签

订了《战略合作协议》，合作协议的主要内容为联合开展氢燃料电池汽车开发、共同

推动氢燃料电池汽车应用推广、共同培育氢能装备制造产业。 

 

金麒麟（603586）：2019年半年度业绩预增公告 

 

  2019年7月26日，公司发布2019年半年度业绩预增公告。公司预计2019年半年度

实现归属于上市公司股东的净利润约为10,314.00万元，与上年同期相比，约增加

6,686.83万元，增幅约为184.35%。实现归属于上市公司股东扣除非经常性损益后的

净利润约为8,163.72万元，与上年同期相比，约增加5,896.71万元，增幅约为260.11%。

公司本期业绩增加主要源自于营业收入和毛利润率提高，营业收入和毛利润率提高

的主要原因包括产品销售价格和销售数量提高以及人民币兑美元贬值。 

 

广东鸿图（002101）：2019年半年度业绩快报 

 

2019年上半年度公司实现营业总收入274,466.26万元，同比增长2.44%；营业利润

16,211.19万元，同比下降33.15%，利润总额16,133.04万元，同比下降34.67%，实

现归属于上市公司股东的净利润11,646.95万元，同比下降34.02%，降的原因主要

是：（1）剔除香港公司的贸易业务收入，受国内汽车市场连续下滑影响，公司汽车

零部件业务销售量同比下降；（2）自2019年5月10日开始美国对2000亿美元中国输美

商品的关税税率从10%上调至25%，公司出口美国产品均在加征关税清单范围内，关

税成本同比大幅增加；（3）报告期内公司加大研发投入力度，加人才培养和储备、

技术研发平台等软硬件方面的建设，研发费用同比有较大幅度增长。 

 

 

4、行业重点数据 

（一）、经销商库存 

 2019年6月汽车经销商库存预警指数为50.4%，环比下降3.6个百分点，同比下

降8.8个百分点，库存预警指数位于警戒线之上。6月，受部分地区7月1日提前实施

国六排放标准的影响，经销商加大对国五车的清库力度，为清国五车型库存，经销

商出现价格倒挂现象，利润损失较多，部分客户抱着在本月抄底的心态在6月购车，

使得销量短暂回升。另外，不提前实施国六标准地区的经销商也在为完成半年度考

核而进行冲量促销，以上因素导致6月经销商库存指数下降。 
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（二）周日均零售 

 2019年7月全国乘用车市场第一周日均零售2.87万台水平，同比增长-7%，第二

周日均零售3.48万台，同比增长-7%，第三周日均零售3.61万台，同比增长-18%，

前三周日均零售累计同比增长-11%，由于6月销量的暴增透支7月销量，预计7月售

暴增有一定的难度，真正的回暖仍有待观察。  

 

图表8：经销商库存预警指数（%） 图表9：2019年7月每周日均零售销量（万台/日、%） 

  

资料来源：汽车流通协会，万联证券 资料来源：乘联会，万联证券 

 

（三）传统汽车 

 

 2019年6月国内乘用车销量172.8万辆，同比增长-7.8%，环比增长10.7%，降幅

较5月有所收窄，主要原因在于经销商强力清除国五库存带动汽车销量的略微好转。

其中，轿车销量86.3万辆，同比增长-10.5%；SUV 73.9万辆，同比增长0.3%；MPV 

9.8万辆，同比增长-24.4%。 

 

 2019年6月客车销量4.3万辆，同比增长-17.8%，同比增长-0.4%，较上月明显收

窄，环比增长21.4%。货车销量28.6万辆，同比增长-19.8%，环比增长-9.6%，其中

重卡销量10万辆，同比增长-11%，环比增长-8%，自今年以来出现的三连降。 

 

图表10：乘用车月销量 图表11：乘用车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 
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图表12：轿车月销量 图表13：SUV月销量 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

图表14：客车月销量 图表15：客车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

图表16：货车月销量 图表17：货车月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 
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图表18：重卡月销量 图表19：重卡月销量同比 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

（四）、新能源汽车 

 

 2019年6月新能源汽车总销量15.2万辆，同比增长80.0%，环比增长45.6%，其

中新能源乘用车销量13.7万辆，同比增长87.6%，环比增长43.6%，是新能源汽车销

量增量的主力，新能源商用车销量1.5万辆，同比增长30.6%，环比增长67.9%，较

上月表现明显改善。 

 

图表20：新能源汽车月销量情况（万辆，%） 图表21：新能源乘用车及商用车月销量（万辆） 

  

资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 
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图表22：原油价格（美元/桶） 图表23：国内钢材价格（元/吨） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

图表24：天然橡胶价格（元/吨） 图表25：铝A00平均价格（元/吨） 

  

资料来源：WIND，万联证券 资料来源：WIND，万联证券 

 

 

5、本周行业策略 

 上周汽车板块上涨了1.37%，周涨跌幅位列中信29个板块中第9位。根据乘联会数

据，6月狭义零售销量176.6万辆，同比增长4.9%，是今年以来的首月正增长，主要原

因是由于经销商强力清除国五库存导致的良好效果，并不是意味着车市拐点的到来，

正如我们之前提到“不排除7、8月份零售有再次进入负增长的可能”。根据7月前3周

的零售数据来看，7月前3周零售同比-11%，总体预计7月零售大概率负增长，车市真

正回暖的时刻依然需要耐心等待。全球车企及零部件巨头纷纷下调年初的业绩预期，

进一步表示不仅仅限于中国，全球车市已步入艰难时刻，但从后续增长潜力来看，中

国的车市的成长空间并未达到瓶颈已成为市场共识，丰田与滴滴合资服务移动出行、

特斯拉二季度依然亏损寄希望于中国区的Model 3量产扭转乾坤、麦格纳与北汽成立
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合资公司共同开发高端纯电动车等事件可说明，一方面，中国的移动出行服务将是未

来车企重点开发的领域，“制造与服务”并重才能继续引领车市新时代。另一方面，

全球整车及零部件巨头对中国新能源汽车市场尤为重视，新能源车市场真正的较量

还未到来，只有掌握核心技术及产业链前瞻性完善布局的企业才能脱颖而出。  

 

 

 

 

6、风险提示 

汽车产销不及预期，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 

 

风险提示 
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