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 中美停止升级关税，汽车行业影响几何？  

中美停止升级关税点评 
中美停止升级关税，对汽车行业整体利好 

据新华社 12 月 2 日报道，中美双方决定，停止升级关税等贸易限制措施，
包括不再提高现有的关税税率，及不对其他商品出台新的加征关税政策。
我们认为，中美停止升级关税等贸易限制措施，对汽车行业整体利好。从
总体上看，如果贸易争端降低有助于恢复消费者信心，有利于提振可选消
费品汽车的消费需求。细分板块上看，利好出口较多的零部件企业，对国
内整车企业或形成压力，美国进口车如特斯拉等销量有望上升，利好豪华
车经销商和特斯拉产业链相关标的。 

 

出口型零部件企业利好， 前期超跌零部件厂商有望反弹 

出口美国业务占比较大的零部件商有望首先受益。由于美国是中国零部件
出口第一大国，中美贸易摩擦缓和有助于国内零部件出口业务占比大的企
业业务增长。据乘联会数据，2017 年中国对美出口零部件金额约 170 亿美
元，约占零部件出口总金额 686 亿美元的 24.8%；自美国进口零部件金额
约 28 亿美元，占零部件进口总金额 388 亿美元的 7.3%。我们认为对美出
口业务占比较大的公司有望受益于贸易战缓和，建议关注旭升股份（2017

年海外收入占比 76.38%，后同）、岱美股份（74.67%）、中鼎股份（65.18%）、
万丰奥威（58.8%）等零部件标的。 

 

国内主机厂压力或略增，利好特斯拉产业链及豪华车经销商 

由于中国整车对美出口占总出口及总产量比例都很小，美国进口车关税若
降到正常水平，可能会加剧竞争，或为国内主机厂带来压力。据乘联会数
据，2017 年我国向美国出口乘用车仅 5.3 万辆，占总出口 106 万辆的 5%；
而美国是我国汽车进口第一大国，据乘联会数据，2017 年我国自美国进口
乘用车 28 万台，占总进口 125 万台的 22%。我们预计贸易战缓和，美国
进口车关税回到正常标准，有利于美国进口车如特斯拉等车型销量增长，
可关注进口车服务商国机汽车，豪华车经销商广汇汽车和特斯拉产业链标
的旭升股份、拓普集团、三花智控等。 

 

国内需求仍是核心，外围因素只是扰动项 

我们认为从长期来看国内需求是核心因素，外围因素只是扰动项。中美贸易
战缓和，对行业有利好，消费者信心或有所恢复，前期因为惩罚性关税超跌
的零部件商首先获益，以特斯拉为代表的美国进口车型销量有望提升，对豪
华车经销商及其上游零部件供应商利好。但是汽车销量主要驱动仍然是国内
需求，基于对明年销量整体相对谨慎的判断，我们仍坚持小中取大，弱市求
新的投资策略。建议传统汽车配置更加聚焦强自主品牌整车龙头和零部件标
杆。同时基于对新能源长期战略性看好，建议超配新能源汽车产业链。 

 

风险提示：中美贸易谈判进展不达预期；乘用车销量不及预期；国产自主
替代不达预期；新能源车销量不及预期。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元 ) 投资评级 

EPS (元 ) P/E (倍 ) 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E  

600104 上汽集团 26.10 买入  2.95 3.15 3.22 3.46 8.8 8.3 8.1 7.5  

600660 福耀玻璃 22.72 增持  1.26 1.67 1.67 1.83 18.0 13.6 13.6 12.4  

601799 星宇股份 48.70 买入  1.70 2.25 2.89 3.69 28.6 21.6 16.9 13.2   
资料来源：华泰证券研究所 
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