
 

 

 

 

 

最近一年行业指数走势 
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投资评级:增持(维持) 

 

表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（09.20） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 
 

600104 上汽集团 3,466.48 29.67 2.95 3.33 3.57 10.06 8.91 8.31 买入 

002594 比 亚 迪 1,253.58 45.95 1.49 1.22 1.54 30.84 37.66 29.84 买入 

002048 宁波华翔 69.57 11.11 1.27 1.05 1.64 8.75 10.58 6.77 买入 

600742 一汽富维 49.80 9.81 0.92 1.00 1.47 10.66 9.81 6.67 买入 

601799 星宇股份 134.65 48.76 1.70 2.21 2.85 28.68 22.06 17.11 买入 

000030 富奥股份 74.96 4.14 0.46 0.48 0.61 9.00 8.63 6.79 买入 
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《完善促进消费体制机制，进一步激发居民消费潜力》点评 
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事件：  

中共中央、国务院发布《关于完善促进消费体制机制 进一步激发居民

消费潜力的若干意见》，涉及汽车的内容如下：（1）促进汽车消费优化

升级，鼓励和引导农村居民增加汽车消费。（2）鼓励发展共享型、节约

型、社会化的汽车流通体系，全面取消二手车限迁政策。（3）实施好新

能源汽车免征车辆购置税、购置补贴等财税优惠政策。（4）积极发展汽

车赛事等后市场。加强城市停车场和新能源汽车充电设施建设。 

 汽车消费触底回升，行业估值修复在即 

本次中央及国务院的指导意见旨在激发居民消费潜力，汽车消费有望大

幅受益。年初至今汽车消费有所放缓，行业销量增速在 7 月和 8 月甚至

出现了同比下滑的情况。受行业景气度下滑的影响，当前汽车行业的 PE

（TTM）估值已从 2017 年初的 20 倍下杀至目前的 15 倍左右，目前行业

估值已处于底部区间。本次中央和国务院关于促进消费的指导意见中，

着重提出了要促进汽车消费优化升级，引导农村居民增加汽车消费等，

通过刺激农村居民的汽车消费，有望打开汽车行业的全新增长点，刺激

汽车行业增速迅速回暖，带动行业估值快速修复。 

 完善基础设施建设+财税减免，从需求端刺激汽车消费 

《意见》中指出对新能源汽车要实施好免购置税以及给予购置补贴等优

惠政策，通过在需求端切实给予消费者优惠来刺激汽车消费。同时《意

见》还指出要加强城市停车场以及新能源汽车充电设施的建设，切实解

决消费者购车的后顾之忧。 

 结合个税改革，对汽车消费的刺激有望超预期 

本轮个税改革将在 10 月正式实施，据我们之前报告中测算，扣除三险

一金后税前月收入为 14000 元的居民在个税新政下的月收入将至少提升

930 元。居民收入水平及购买力的提高，有助于释放新增购车需求和换

购需求，推动汽车市场增长以及行业估值回暖。 

 行业整体估值修复，整车企业及上游零部件均有望受益 

本轮刺激消费的政策对整车企业均为利好，对于处于新产品周期的企

业，其新产品周期有望与行业回暖共振，同时受益于行业估值修复+自

身业绩高弹性。整车企业首推上汽、比亚迪，此外其他整车股的估值也

有望得到修复。上游零部件企业同样有望受益于下游整车产销提升，推

荐宁波华翔、一汽富维、星宇股份、富奥股份等一汽大众产业链相关标

的。 

 风险提示：政策实施力度不及预期，行业景气度回暖力度不及预期。 
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图 1：今年汽车行业增速放缓，7 月、8 月出现同比负增长 

 

数据来源：中汽协，财通证券研究所 

 

图 2：受行业景气度下行的影响，行业的 PE（TTM）估值下杀至 15 倍 

 

数据来源：万得，财通证券研究所 
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