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[Table_Summary] 投资要点： 

 

⚫ 投资建议：近期，贵阳市人民政府作出了废止《贵阳市小客车号

牌管理暂行规定》的决定，意味着贵阳成为全球 9 大限购城市中首

个取消限购城市，而早之前广州、深圳、海南等限购城市已实施增加

普通小客车指标的措施，我们认为限购城市牌照放松政策的逐步落

实虽然对促进乘用车销量的影响相对有限，但彰显政府托底汽车消

费的决心，有利于强化市场对车市探底回升的预期，政策偏暖，“金

九银十”消费旺季车市复苏在即，且当前行业估值依然偏低，建议加

配汽车行业。主题投资方面，上海颁发首批智能网联汽车示范应用牌

照，自动驾驶初创企业 AutoX获得东风、阿里等 1亿美元 A轮融资，

并计划今年底于嘉定无人驾驶运营示范区投放 100 台自动驾驶出租

车，我们认为随着智能网联汽车技术的进步及测试运营不断获得突

破，行业规模化量产在即，建议关注自动驾驶产业链。 

 

⚫ 行情回顾：上周汽车（中信）行业指数上涨 1.06%，跑赢沪深 300

指数 0.46 个百分点。汽车行业子板块中，乘用车板块下跌 1.19%、

商用车上涨 0.68%、汽车零部件上涨 2.31%、汽车销售及服务下跌

3.67%、摩托车及其他上涨 2.60%。195 只个股中 162 只个股上涨，

33 只个股下跌。涨幅靠前的有海联金汇 27.69%、八菱科技 21.33%、

德尔股份 16.49%、京威股份 13.75%和鸿特科技 12.14%，跌幅靠前的

有庞大集团-18.46%、爱科迪-5.86%、深中华 A-4.47%、长安汽车-

4.09%和光洋股份-3.97%。 

  

⚫ 行业动态：贵阳成为首个取消汽车限购的城市；自动驾驶初创企

业 AutoX 宣布完成 1 亿美元 A 轮融资；南京市人民政府发布关于对

高排放机动车实施限制通行的通；上海颁发首批智能网联汽车示范

应用牌照。 

 

⚫ 公司动态：京威股份（002662）关于拟购买德国 Marlok 

Automotive GmbH 50%股权的公告；万安科技（002590）关于对外投

资的公告；常熟汽饰（601633）股东减持股份结果公告；华阳集团

（002906）关于对外投资设立合伙企业暨关联交易的公告。 

  

⚫ 风险提示：汽车产销不及预期，中美贸易摩擦加剧。 
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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1.06%，跑赢沪深300指数0.46个百分点。汽车

行业子板块中，乘用车板块下跌1.19%、商用车上涨0.68%、汽车零部件上涨2.31%、

汽车销售及服务下跌3.67%、摩托车及其他上涨2.60%。 

 年初以来，汽车（中信）指数上涨13.80%，跑输沪深300指数18.15个百分点，

其中乘用车板块上涨5.02%、商用车上涨29.73%、汽车零部件上涨15.09%、汽车销售

及服务上涨14.24%、摩托车及其他上涨22.10%。 

 

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，主题热点板块均全线上涨，特斯拉

概念指数上涨2.48%、锂电池概念指数上涨3.31%、新能源汽车概念指数上涨3.22%、

智能汽车概念指数上涨2.52%、汽车后市场概念指数上涨0.49%。 

 而年初以来WIND汽车概念指数表现良好，其中特斯拉概念指数上涨32.35%、锂电

池概念指数上涨20.34%、新能源汽车概念指数上涨13.37%、智能汽车概念指数上涨

20.80%、汽车后市场概念指数上涨30.88%。 

 

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162只个股上涨，33只个股下跌。涨幅靠前的有海联金

汇27.69%、八菱科技21.33%、德尔股份16.49%、京威股份13.75%和鸿特科技12.14%，

跌幅靠前的有庞大集团-18.46%、爱科迪-5.86%、深中华A-4.47%、长安汽车-4.09%和

光洋股份-3.97%。 

 

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

（%） 

002537.SZ 海联金汇 27.69 601258.SH 庞大集团 -18.46 

002592.SZ 八菱科技 21.33 600933.SH 爱柯迪 -5.86 

300473.SZ 德尔股份 16.49 000017.SZ 深中华 A -4.47 

002662.SZ 京威股份 13.75 000625.SZ 长安汽车 -4.09 

300176.SZ 鸿特科技 12.14 002708.SZ 光洋股份 -3.97 

002664.SZ 长鹰信质 10.88 002265.SZ 西仪股份 -3.73 

600579.SH 天华院 8.63 600741.SH 华域汽车 -3.68 

300750.SZ 宁德时代 8.54 601689.SH 拓普集团 -3.63 

000589.SZ 贵州轮胎 7.62 002363.SZ 隆基机械 -3.46 

603596.SH 伯特利 7.51 600104.SH 上汽集团 -3.08 
 

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

16.8倍，低于近8年以来的历史均值PE 17.5倍水平，子行业乘用车PE估值14.6倍，

略高于历史均值13.2倍，商用车PE估值18.3倍，低于历史均值18.6倍，零部件PE估

值19.6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1.8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1.7倍、零部件2.1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 

贵阳成为首个取消汽车限购的城市  

  

 9月12日，据贵阳市人民政府官网消息，贵阳市人民政府于2019年9月10日作出了

废止《贵阳市小客车号牌管理暂行规定》的决定,贵阳市公安交通管理局自2011年以

来根据《贵阳市小客车号牌管理暂行规定》拟定发布的小客车号牌管理相关公告相应

予以废止。这意味着，贵阳市成为继广州市、深圳市、海南省发布放宽汽车摇号和竞

拍指标之后，又一个对汽车摇号进行松绑的城市。同时，贵阳市也成为目前全国实行

限购政策9个省市中首个取消限购的城市。其实，最早释放松绑信号的是广州市和深

圳市。今年6月2日，广州市和深圳市发布新政，放宽汽车摇号和竞拍指标。其中广州

市从2019年6月至2020年12月，共增加投放中小客车增量指标10万个，深圳市2019年

至2020年共增加投放普通小汽车增量指标8万个。今年8月，海南省商务厅等多个部门

联合发布的《关于落实汽车消费政策措施》显示，2019年8月至12月，在原定普通小

客车增量指标数量的基础上，每月适量增加普通小客车增量指标，更好满足居民汽车

消费迫切需求。与其他松绑汽车限购的地区相比，贵阳市直接取消汽车限购，可谓松

绑限购力度最大，松绑汽车限购将利好贵阳市汽车消费 

 

(资料来源：第一电动汽车网) 

 

自动驾驶初创企业AutoX宣布完成1亿美元A轮融资  
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 9月16日，自动驾驶初创企业AutoX宣布完成1亿美元A轮融资，同时开启下一轮融

资。本轮融资由东风汽车出资数千万美元领投，阿里巴巴创业者基金、硅谷孵化器

Plug and Play中国基金、香港HKSTP科技发展基金等国内外机构跟投。AutoX于2016

年在硅谷成立，主打L4/L5级自动驾驶全栈式解决方案，此前主要在美国发展。在看

到中国自动驾驶领域的机会后，今年1月底，肖健雄选择在深圳南山区成立中国研发

总部，以深圳为基地向国内市场扩张，并已在南山区市中心开启中国闹市区大规模自

动驾驶路测。 随后，上海成为AutoX选中的第二座国内城市。今年8月底，AutoX在2019

世界人工智能大会上与上海嘉定政府签约，共同建设中国首个无人驾驶Robotaxi（自

动驾驶出租车）运营示范区。按计划，2019年底至2020年初，AutoX将在嘉定无人驾

驶运营示范区投放约100台自动驾驶出租车，开展试运营。在AutoX计划中，前装领域

是重点。因此，车企成为它最心仪的合作伙伴。在去年获得上汽集团旗下上汽资本投

资后，AutoX于今年4月公开A轮融资进程。当时，该公司宣布拿到东风汽车领投的新

一轮资金，同时二者携手量产前装L4级自动驾驶商用车型，开拓无人驾驶商用车市场。

上汽东风外，比亚迪、NEVS国能也于年内陆续与AutoX达成合作。目前，AutoX已在深

圳、上海、北京三地建立研发和运营中心，计划于今年年内将中国的自动驾驶车队车

数提升到至少100台，主要在上海、深圳的城市中心地段运行。     

 

（资料来源：电车汇） 

 

南京市人民政府发布关于对高排放机动车实施限制通行的通告  

  

 近日，为改善城市环境空气质量，保障人民群众身心健康，根据国家和省有关法

律法规和机动车污染防治工作要求，南京市公安局、南京市生态环境局、南京市交通

运输局共同起草了《南京市人民政府关于对高排放机动车实施限制通行的通告》。根

据意见稿，南京拟自2019年10月15日起，在绕城高速公路G2503（不含本道路）合围

区域内，每日7时至24时禁止高排放机动车通行。 

 

 （资料来源：电车汇） 

 

上海颁发首批智能网联汽车示范应用牌照  

  

 9月16日，上海颁发首批智能网联汽车示范应用牌照。首批获得牌照的企业有3家，

分别为上汽、宝马、滴滴。上海成为国内首个为企业颁发该项牌照的城市，获得示范

应用牌照的企业可先行在城市道路中开展示范应用。探索智能网联汽车的商业化运

营，与开放道路测试牌照不同，示范应用牌照标志着智能网联汽车领域从技术成熟向

市场化、商业化跨出了坚实的一步，不局限于单纯的测试行为，开始尝试功能化的载

人应用，智能网联汽车或将走入普通市民的生活。此次出台的《上海市智能网联汽车

道路测试和示范应用管理办法（试行）》中规定，首次申请示范应用车辆最多可达50

辆，满6个月且运行良好还可追加，产业的最终目的还是要走向规模化应用。 

 

（资料来源：新浪汽车） 

 

3、公司动态 

京威股份（002662）：关于拟购买德国Marlok Automotive GmbH 50%股权的公告  
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 9月10日，根据公司战略发展的需要，京威股份与Marlok GmbH签署《股权转让协

议》，公司拟以750,000欧元收购Marlok GmbH持有的Marlok Automotive GmbH的50%

股权。标的公司主要从事中高端电动汽车、插电式混合动力汽车声音警报系统（AVAS）、

车辆高级音响设备、高端乘用车顶灯模块的研发、生产和销售,是奥迪E-TRON、保时

捷Taycan独家配套厂商，主要客户有：大众、奔驰、宝马等，本次股权收购，公司旨

在实现横向一体化战略布局上，借助标的公司在汽车声音警报系统（AVAS）、车辆高

级音响设备、高端乘用车顶灯模块产品的研发、制造、销售业务，进一步拓宽汽车电

子产品产业链，提高公司整体核心竞争力。特别是随着多国对于机动车运行安全的强

制性法规陆续出台并实施，电动汽车声音警报系统（AVAS）将会广泛应用于未来上市

的新能源电动汽车，借此将进一步提升公司的资产与业务规模，提升公司的市场拓展

能力和综合竞争力。 

 

万安科技（002590）：关于对外投资的公告  

 

 万安科技参股子公司飞驰镁物（北京）信息服务有限公司（公司持有其13.8153%

的股权）于2019年9月5日召开股东会议，审议通过了关于《同意设立飞驰镁物（北京）

汽车科技有限公司》的决议，与会各股东同意在北京市设立飞驰镁物（北京）汽车科

技有限公司（以下简称“合资公司”，已核名），公司同意出资690.7650万元设立合资

公司，并持有合资公司13.8153%的股权。本次投资旨在拓展汽车智能驾驶领域及汽车

智能电子产品的开发。 

 

常熟汽饰（601633）：股东减持股份结果公告 

 

  9月11日公司收到股东张永明先生和 “上海联新投资中心（有限合伙）”以下简

称“联新资本”）出具的关于减持股份完成的《告知函》，在减持股份计划实施之前,

张永明先生原持有本公司股份20,900,000股(占公司总股本7.46%)。自2019年3月15

日至2019年9月11日股票收盘, 张永明先生合计减持本公司股份2,800,000股（占公

司总股本1.00%），尚持有本公司股份18,100,000股(占公司总股本6.46%)，其中仍处

于质押状态的股份数为15,700,000股(占公司总股本5.61%)。在减持股份计划实施之

前, 联新资本原持有本公司股份13,660,116股(占公司总股本4.88%)。自2019年3月

15日至2019年9月11日股票收盘, 联新资本合计减持本公司股份5,284,347股（占公

司总股本1.89%），尚持有本公司股份8,375,769股(占公司总股本2.99%)。 

 

华阳集团（002906）：关于对外投资设立合伙企业暨关联交易的公告 

 

 惠州市华阳集团股份有限公司拟与珠海横琴中科招商投资管理有限公司（以下

简称“珠海中科”）、广东中科零壹产业成长基地投资管理有限公司（以下简称“中

科零壹”）共同投资设立珠海横琴中科华创投资合伙企业（有限合伙）（暂定名，最

终以工商登记机关核准的名称为准，以下简称“合伙企业”），该合伙企业认缴出资

总额为人民币5,010万元,其中公司作为有限合伙人出资人民币3,000万元，占认缴出

资总额的59.88%。本次公司与珠海中科、中科零壹共同投资设立合伙企业，主要目

的是依托珠海中科专业化投资管理，制定科学的投资策略和投资组合，在培育促进

汽车电子、智能制造行业及新兴产业发展的同时获取良好的投资收益。 
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4、行业重点数据 

（一）、经销商库存 

 2019年8月汽车经销商库存预警指数为59.4%，环比下降2.8个百分点，同比上

升7.2个百分点，库存预警指数继续位于警戒线之上。主要原因在于国五清库之

后，促销政策力度收紧，国六车型客户积累不足导致近2个月市场需求低迷，同时

9、10月秋季车展活动集中，部分消费者需求延迟在车展期间释放。 

 

（二）周日均零售 

 2019年9月全国乘用车市场第一周日均零售3万台水平，同比增长-21%，虽然稍

微好于8月的第一周下滑幅度，但整体表现依然偏低，主要是车市购车热度不高，

零售复苏进度较为缓慢。  

 

图表8：经销商库存预警指数（%） 图表9：2019年9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8月国内乘用车销量165.3万辆，同比增长-7.7%，环比增长7.9%，降幅较

7月略有扩大。其中，轿车销量77.7万辆，同比增长-13.9%；SUV 74.7万辆，同比增

长1.5%；MPV 9.9万辆，同比增长-17.4%。 

 

 2019年8月客车销量3.9万辆，同比增长-0.4%，同比略有下降，环比增长1.7%。

货车销量26.6万辆，同比增长-3.2%，环比增长9.7%，其中重卡销量7.3万辆，同比增

长2.0%，环比增长-4.0%。 

 

 

图表10：乘用车月销量 图表11：乘用车月销量同比 
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资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

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 
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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 

 

 

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8月新能源汽车总销量8.5万辆，同比增长-15.8%，环比增长-6.4%，其

中新能源乘用车销量8.0万辆，同比增长-11.4%，环比增长19.0%，新能源商用车销

量0.6万辆，同比增长-50.8%，环比增长-57.0%，整体表现疲软。 

 

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） 
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资料来源：中汽协，万联证券 资料来源：中汽协，万联证券 

 

 

（五）、重点原材料价格 

 

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） 

-100.0%

0.0%

100.0%

200.0%

300.0%

400.0%

500.0%

 -

 5.0

 10.0

 15.0

 20.0

 25.0
2
0
1
6年

7
月

2
0
1
6年

1
1月

2
0
1
7年

3
月

20
17
年
7月

2
0
1
7年

1
1月

2
0
1
8年

3
月

2
0
1
8年

7
月

2
0
1
8年

1
1月

2
0
1
9年

3
月

2
0
1
9年

7
月

销量 同比

0.0
2.0
4.0
6.0
8.0
10.0
12.0
14.0
16.0
18.0

2
0
1
6年

7月

2
0
1
6年

1
0月

2
0
1
7年

1月

2
0
1
7年

4月

2
0
1
7年

7月

2
0
1
7年

1
0月

2
0
1
8年

1月

2
0
1
8年

4月

2
0
1
8年

7月

2
0
1
8年

1
0月

2
0
1
9年

1月

2
0
1
9年

4月

2
0
1
9年

7月

新能源乘用车 新能源商用车

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00

原油美国(WTI） 原油中国海南

0.0

1,000.0

2,000.0

3,000.0

4,000.0

5,000.0

6,000.0

热轧带钢2.5mm 普通冷轧1.0mm

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 12 页 共 13 页 

 

  

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1.06%，周涨跌幅位列中信29个板块中第20位。近期，贵阳

市人民政府作出了废止《贵阳市小客车号牌管理暂行规定》的决定，意味着贵阳成为

全球9大限购城市中首个取消限购城市，而早之前广州、深圳、海南等限购城市已实

施增加普通小客车指标的措施，我们认为限购城市牌照放松政策的逐步落实虽然对

促进乘用车销量的影响相对有限，但彰显政府托底汽车消费的决心，有利于强化市场

对车市探底回升的预期，政策偏暖，“金九银十”消费旺季车市复苏在即，且当前行

业估值依然偏低，建议加配汽车行业。主题投资方面，上海颁发首批智能网联汽车示

范应用牌照，自动驾驶初创企业AutoX获得东风、阿里等1亿美元A轮融资，并计划今

年底于嘉定无人驾驶运营示范区投放100台自动驾驶出租车，我们认为随着智能网联

汽车技术的进步及测试运营不断获得突破，行业规模化量产在即，建议关注自动驾驶

产业链。 

 

 

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 

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。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。研究员任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失

的书面或口头承诺均为无效。 
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