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 本周行业要点： 六家大陆车企进入 500 强，产业资源优化重组加速启动。  

2018 年《财富》世界 500 强发布，24 家汽车制造商进入名单，其中包括 6 家中国大陆车企上榜。丰田汽车依然位居榜首，

上汽集团是中国排名第一的汽车企业。 

广州发布 2018 年新能源汽车地补政策，除燃料电池汽车按照不超过国家补贴 1:1 比例给予地补，对续驶里程及电池能量密

度符合要求的纯电动汽车按照不超过国家补贴 1:0.5 的比例给予地补，对插电式混合动力（含增程式）汽车按照不超过国家

补贴 1:0.3 比例给予地补。 

一汽夏利以不低于 1 元的价格对外转让天津一汽华利汽车有限公司 100%股权，以实现资源优化配臵、清理亏损法人户。河

北御捷车业有限公司正式更名为领途汽车有限公司，加速低速电动车企业转型。 

广汽集团与宁德时代签署合资经营合同，计划在广州分别成立广汽时代动力电池系统有限公司和时代广汽动力电池有限公司。 

新车动态：广汽本田新奥德赛上市，新车推出 5 款车型，售价区间 22.98 万-29.98 万元。长安全新悦翔公布预售价，预售价

格区间为 5 万-7 万元。 

风险提示：汽车市场增速大幅回落低于预期风险；产业政策剧烈变革引发市场波动风险。 

 

 

 本期【卓越推】：上汽集团（600104）、新泉股份（603179）。 

 

上汽集团（600104）    （2018-07-20 收盘价 32.4 元） 

 核心推荐理由： 

1、 行业龙头绝对霸主，国企改革先锋。公司是国内汽车行业绝对龙头，实现整车、零部件、后市场、汽车金融等全产业链

产品布局。职业经理人体系、企业整体上市等系列改革重塑国企活力。 
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2、 自主强势崛起，合资平稳护航。荣威/MG、大通等自主板块强势崛起，上汽大众、上汽通用和通用五菱等主流合资板块

保持稳定增长，保障企业经营业绩稳定。 

3、 零部件稳定增长，挺进全球零部件巨头。零部件业务稳定增长，新能源与智能化为零部件模块提供增量新空间。华域汽

车整合江森全球内饰业务，公司零部件业务向全球零部件巨头进军。 

4、 自主强势改善盈利，转型服务创新空间。荣威/MG、大通等自主强势崛起态势延续，改善公司盈利空间。分时租赁、车

享、金融等新兴业务蓄势待发，公司新盈利增长点可期。 

 盈利预测和投资评级：自主业务延续强势崛起态势，产品结构持续优化提升合资贡献度。汽车金融延续高速增长，后市

场业务蓄势新空间。我们预计公司18-20年摊薄每股收益分别为3.19元、3.52元、3.95元。受中美贸易战事件催化及

汽车股比放开政策影响，公司近期股价出现较大调整。公司经营业绩保障充分，产业政策优化对公司冲击有限。有别

于大众、丰田等国际成熟车企，成熟龙头展示成长潜能，我们维持公司 “增持”评级。 

 风险提示： 汽车市场增速超预期回落风险；新兴业务拓展不及预期风险；产业政策实施进度超出预期的风险。 

 相关研究：《20180123 上汽集团（600104）成熟龙头绝对霸主 自主起舞转型加码》、《20180402 上汽集团（600104） 

合资稳定保障自主崛起 成熟龙头展示成长潜能》。《20180503 上汽集团（600104）自主强势亮眼 合资稳定增长保

驾护航》、《20180608 上汽集团（600104.sh）自主销量延续亮眼表现 大众通用销量稳定增长》 

 

新泉股份（603179）    （2018-07-20 收盘价 20.15 元） 

 核心推荐理由： 

1、 深耕汽车饰件，商乘并举打开成长空间。公司是国内中重卡仪表板市场龙头，并积极开拓乘用车市场，积极布局乘用车

仪表板、门内护板、立柱护板、保险杠等汽车内外饰件。公司战略方向明确清晰，汽车饰件整体解决方案战略打开广阔

的市场空间。 

2、 可转债项目实施，订单产能保障充足。公司可转债项目顺利实施，公司新建产能项目有望持续推进。常州、丹宁波、长

沙、佛山等城市设臵生产基地，就近客户布局大幅提高产品供应效率。可转债项目资金用于常州基地扩建项目、长沙

基地建设项目，项目获批有望加速新增产能释放进度，满足吉利、上海汽车、广菲克等客户快速增长的订单需求。 

3、 吉利上汽自主双雄加持 高增长业绩预期明确。一汽解放、北汽福田、金龙汽车等国内主流商用车企业均是公司客户，

商用车市场业务稳定增长。乘用车业务是公司高增长的最大亮点，公司是吉利和上汽内饰件业务的重要供应商，吉利

和上汽是中国汽车工业强势崛起的典型代表。公司外饰件业务亦切入广菲克等合资体系，为公司乘用车业务带来新增

量。吉利和上汽等下游客户延续高增长势头，公司业绩高增长业绩预期明确。 
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4、 自主崛起势如破竹，饰件需求平稳增长。凭借中国汽车工业强势崛起之势，自主车企销量高增长仍将延续，商用车尤其

是中重卡市场保持平稳增长，汽车饰件市场保持平稳增长。 

 盈利预测和投资评级：我们预计公司 2018 年至 2020 年营业收入分别为 40 亿元、52 亿元和 66 亿元，归属母公司净利

润为3.4亿元、4.6亿元和6.2亿元，对应EPS分别为1.51元、2.03元和 2.71元。借自主崛起东风，细分龙头蓄势成

长，公司是自主强势崛起的核心标的之一，我们维持公司“增持”评级。。 

 风险提示： 汽车市场增速放缓风险；下游公司新产品销量不及预期风险。 

 相关研究：《20180507 新泉股份（603179）业绩符合预期  未来高增长可期》 《20180420 新泉股份（603179）绑定强

自主助力高增长 细分龙头蓄势成长》 
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发中心有色金属、钢铁行业高级研究员。曾任冶金部勘察研究总院高级工程师，在加拿大学习工作 7 年，从事北美金融市场实证研究，多篇金融市场论文在包括 Review of 

Futures Markets , Journal of Portfolio Management ,Journal of Trading 等著名欧美期刊发表。 

付盛刚，汽车行业研究助理，先后服务于上汽集团、吉利汽车等知名汽车制造商，7 年战略研究、市场研究、产品规划工作经历，2017 年 6 月加入信达证券，从事汽车行

业研究。 
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本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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