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2019年 03月 17日 行业研究●证券研究报告 

汽车 行业周报 

第 12 周周报：增值税将于 4 月 1 日下调，卡车

产业链受益最显著 

投资要点 

 

 本周核心观点：①据新浪财经报道，3 月 15 日上午，十三届全国人大二次会议

闭幕后，国务院总理李克强在回答记者关于今年更大规模减税降费相关举措的问

题时表示，今年 4 月 1 日就要减增值税，5 月 1 日就要降社保费率。由于汽车制

造业的市场竞争已较为充分，我们预计增值税税率由 16%下调至 13%后，为保

持市场地位，业内公司产品定价策略大概率将会保持原除税后的价格体系（意味

着税后价格会有下降），因此增值税率降低对企业盈利的直接影响将主要集中于

以城市建设费、教育附加费等主要费用的降低。根据这个假设，我们以中信一级

行业指数的成分股 2017 年业绩为测算基准，测算得出如增值税下调，对行业净

利润的直接影响约 5.3%；二级子行业中，乘用车、商用车、汽车零部件、汽车

销售及服务、摩托车及其他的净利润增长影响分别为 5.8%、6.6%、4.1%、9.0%

和 3.0%，其中商用车中的卡车子行业净利润增幅最为显著，可增加达 15.5%。

我们重点推荐利润增长弹性较大的卡车产业链标的银轮股份，建议重点关注中国

重汽、潍柴动力、威孚高科、江铃汽车、福田汽车等。②特斯拉于美国当地时

间 3 月 14 日正式发布 Model Y。新车售价区间为 39000-60000 美元（折合人民

币约为 26.25-40.39 万元），官网订购已经开启，预计将于 2020 年秋季正式交

付。作为一款全新 SUV 车型， Model Y 将与 Model 3 产自同一平台，二者共

享 75%的零部件。据此前搜狐网的报道，Model Y 的量产信息已出现在特斯拉

上海超级工厂项目文件中，未来将和 Model 3 一并成为入华国产的车型，2021

年 2 月前在中国上海的超级工厂达到每周生产 5000 辆 Model Y 的目标。我们认

为，特斯拉正在走出“盈利魔咒”与“产能地狱”，随美国工厂产能稳步提升、

中国工厂后续建设加快以及新车型 Model Y 的推出，国内特斯拉产业链有望持

续受益。我们重点推荐特斯拉产业链标的旭升股份、拓普集团、均胜电子，建

议关注岱美股份、文灿股份、天汽模等。 

 上周行情回顾：上周上证综指、深证成指、沪深 300 涨跌幅分别为 1.75%、2.00%、

2.39%，指数呈普涨格局。汽车板块上涨 2.20%，表现较弱；各子板块表现呈现

一定分化，涨幅最大的汽车零部件板块上涨 2.97%，表现最差的汽车服务板块

下跌 0.26%。 

 重点公司动态：福耀玻璃： 2018 年公司营收 202.25 亿元，同比+8.08%；归母

净利润 41.20 亿元，同比+30.86%。 

 新车上市统计：吉利嘉际、2019 款宋 MAX 等新车上市。 

 风险提示：经济下行导致汽车销量增速低于预期。 
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一、行情回顾 

（一）板块行情回顾 

上周上证综指、深证成指、沪深 300 涨跌幅分别为 1.75%、2.00%、2.39%，指数呈普涨格

局。汽车板块上涨 2.20%，表现较弱；各子板块表现呈现一定分化，涨幅最大的汽车零部件板块

上涨 2.97%，表现最差的汽车服务板块下跌 0.26%。 

图 1：各指数周涨跌幅  图 2：行业细分板块周涨跌幅 

 

 

 

资料来源：WIND，华金证券研究所  资料来源：WIND，华金证券研究所 

上周在申万 29 个一级行业中，涨幅最大的是房地产板块，上涨 6.35%；跌幅最大的计算机

板块，下跌 3.61%；汽车板块表现位于中游，上涨 2.20%。 

图 3：各行业周涨跌幅 

 
资料来源：WIND，华金证券研究所 

（二）个股表现 

个股方面，上周涨幅前五名依次为中路股份+56.55%、猛狮科技+24.89%、旭升股份+19.25%、

天华院+16.14%、八菱科技+16.14%；上周跌幅居前的依次为华菱星马-19.92%、金固股份

-12.18%、易见股份-6.96%、中国中期-6.91%、西泵股份-6.82%。 
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表 1：涨幅前五的个股 

代码 公司名称 周涨跌幅 周收盘价（元） 周成交量（万股） PE(TTM) 

600818.SH 中路股份 56.55% 19.35 5104.56 342.72 

002684.SZ 猛狮科技 24.89% 8.43 27321.42 -1.93 

603305.SH 旭升股份 19.25% 38.23 3024.30 48.16 

600579.SH 天华院 16.14% 10.29 3536.70 -181.03 

002592.SZ 八菱科技 15.35% 22.17 5077.63 303.76 

资料来源：WIND，华金证券研究所 

 

表 2：跌幅前五的个股 

代码 公司名称 周涨跌幅 周收盘价（元） 周成交量（万股） PE(TTM) 

600375.SH 华菱星马 -19.92% 6.35 34824.03 81.39 

002488.SZ 金固股份 -12.18% 10.53 40194.26 68.72 

600093.SH 易见股份 -6.96% 12.3 15025.59 16.87 

000996.SZ 中国中期 -6.91% 13.87 15037.16 494.28 

002536.SZ 西泵股份 -6.82% 10.79 4753.26 15.19 

资料来源：WIND，华金证券研究所 

二、行业动态 

（一）重要新闻 

1、中汽协：2 月汽车销量同比下滑 13.8% 

【2019 年 3 月 11 日】据中国汽车工业协会统计分析，2019 年 2 月，受春节长假因素影响，

汽车产销环比呈较快下降，乘用车降幅更为明显，与上年同期相比，商用车产销呈小幅增长，乘

用车有所下降。1-2 月，汽车产销延续了下降趋势，乘用车降幅高于行业，商用车产销略有增长。

2 月，汽车生产 140.98 万辆，环比下降 40.40%，同比下降 17.37%；销售 148.16 万辆，环比

下降 37.41%，同比下降 13.77%。1-2 月，汽车产销 377.65 万辆和 385.15 万辆，同比下降 14.08%

和 14.94%。（中汽协） 

2、宝马集团 2 月全球销量跌 4.1%，在华销量微增 0.6% 

【2019 年 3 月 11 日】根据宝马集团官方公布的销量数据，2 月份，由于宝马最畅销车型宝

马 3 系正处于车型的更新换代期，因此宝马集团整体销量较去年同期有所微降，宝马品牌、MINI

以及劳斯莱斯品牌全球累计交付量达 171,501 辆，同比出现 4.1%的降幅。今年前两个月，宝马

集团全球累计销量达 341,977 辆，同比微跌 1.9%。（盖世汽车网） 

3、长城控股与复星高科签署协议，成立动力电池合资公司 
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【2019 年 3 月 11 日】保定市长城控股集团有限公司与上海复星高科技（集团）有限公司在

河北省保定市签署战略合作协议，加大加深在动力电池产业的战略合作。长城控股集团董事长魏

建军与复星国际有限公司董事长郭广昌出席签约仪式。（凤凰网）  

4、上汽通用新一代全球车型迎来密集投放，7S 模块化服务革新用户体

验 

【2019年3月12日】上汽通用汽车发布全新企业发展愿景——“以创新的汽车产品和服务，

引领智慧出行，成就美好生活”，并宣布从 2019 到 2023 年的未来五年，上汽通用汽车将总计推

出 60 款以上全新或改款车型，包括超过 9 款国产全新插电或纯电动车，覆盖轿车、SUV 和豪华

车所有主流细分市场。其中，2019 年将推出 18 款车型，并将率先引入通用新一代全球车型系列。

与此同时，上汽通用汽车创新升级汽车服务理念与模式，着力布局建设“7S 模块化经销商服务

体系”，覆盖产品全生命周期的客户需求，带来满足并超越用户期望的汽车服务体验。（盖世汽车

网） 

5、大众汽车集团未来十年内计划生产 2,200 万辆电动汽车 

【2019 年 3 月 12 日】大众汽车集团表示正全力推动个人出行体系的根本性变革，并系统性

地推出电动车型。集团计划将在未来十年内推出近 70 款新电动车型，而非此前计划的 50 款。

因此，预计在未来十年内，基于集团电动汽车平台生产的汽车数量将从 1,500 万辆增至 2,200 万

辆。拓展电动出行是实现碳中和目标的重要环节。（盖世汽车网） 

6、软银将对滴滴出行进行第三次投资，金额为 16 亿美元 

【2019 年 3 月 13 日】日前软银 CEO 孙正义在接受外媒 CNBC 采访时透露，软银将对滴滴

出行进行第三次投资，金额为 16 亿美元。据孙正义表示，“我们已参加了该公司的两次融资活动，

这是我们参与的第三轮融资。”此前， 滴滴曾在 2017 年陆续获得软银共 80 亿美元的投资。2017

年 9 月，阿里巴巴向软银出售了滴滴出行 5%的股权，套现 6.39 亿美元。目前，软银持有滴滴

约 20%的股份。（盖世汽车网）  

7、大众汽车在华合资股比调整正在谈判，最快于 2019 年下半年对外公

布 

【2019 年 3 月 13 日】大众汽车集团 CEO 迪斯近日表示，正在与中国合资伙伴就合资股比

调整进行谈判。他表示：“我们正在评估这方面的可能行，最快将在 2019 年下半年、最晚 2020

年上半年宣布在中国的发展之路以及股比调整的情况。”（搜狐网） 

8、大众推出 59 亿欧元年成本削减计划，或裁员 7000 人 



 

行业周报 

 

http://www.huajinsc.cn/6 / 11 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

【2019 年 3 月 14 日】据外媒报道，大众汽车今年计划加快转型步伐，该品牌正采取重要措

施，包括开始电动化攻势、进一步提高生产效率和利润率等，以在持续增长的基础上增强竞争力。

与此同时，该品牌推出了一项盈利改善计划，包括降低产品复杂度和优化材料成本等，旨在从

2023年起每年节省 59亿欧元，该项目将在 2019 至 2022年间逐步开始取得成果。（盖世汽车网） 

9、高层达成一致意见，雷诺-日产-三菱联盟以新架构继续存在 

【2019 年 3 月 14 日】据德国汽车周刊报道，雷诺、日产和三菱汽车联盟正式开启了后戈恩

时代。汽车联盟将继续存在，但在组织机构方面进行了一些调整。未来，日产和三菱将在联盟中

拥有更多的话语权。（盖世汽车网） 

10、特斯拉 Model Y 在今日正式发布 

【2019 年 3 月 15 日】特斯拉 Model Y 在今日正式发布，售价区间为 39000-60000 美元（折

合人民币约为 26.25-40.39 万元），官网订购已经开启，预计将于 2020 年秋季正式交付。Model 

Y 最长续航里程约 482 公里，0-60mph 加速最快 3.5 秒，提供基础版、长续航版、四驱版、高

性能版四个版本。Model Y 作为一款全新 SUV 车型，新车将与 Model 3 产自同一平台，二者共

享 75%的零部件。由于成本控制严格，预计 Model Y 将采用与 Model 3 相同的电池组。以 Model 

Y 标准版的续航为例，综合续航里程 370km 高于 Model 3 标准续航版，但最高时速和加速弱于

Model 3。（太平洋汽车网） 

11、李克强：4 月 1 日就要减增值税，5 月 1 日要降社保费率 

【2019 年 3 月 15 日】3 月 15 日上午 10 点半，十三届全国人大二次会议闭幕后，国务院

总理李克强在人民大会堂三楼金色大厅会见中外记者并回答记者的提问。李克强总理在回答记者

关于今年更大规模减税降费相关举措的问题时表示，今年 4 月 1 号要减增值税，5 月 1 号降社保

费率，到时全面推开，今年进行的更大规模减税降费，把增值税和单位社保缴费要降下来，降幅

两万个亿。（新浪财经） 

12、恒大 5 亿元收购泰特机电 70%股份 

【2019 年 3 月 15 日】恒大健康（HK.0708）公告称，以 5 亿元收购泰特机电有限公司 70%

股份。泰特机电 100%持有荷兰 e-Traction 公司股份，拥有国际最先进的轮毂电机技术。这意味

着恒大在新能源汽车领域完成了又一次重要布局，进一步打通了全产业链（车云网）   

（二）上市公司公告 

表 3：汽车行业重点公司公告 

股票代码 公司名称 公告时间 公告内容 

600104.SH 上汽集团 3.11 
2 月生产 328265 辆整车，同比下降 22.23%，本月销售 362945 辆，同比下降

16.92%。 

603701.SH 德宏股份 3.12 2018 年公司实现营业总收入 45,895.65 万元，同比下降 9.84%；营业利润为
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股票代码 公司名称 公告时间 公告内容 

12,886.53 万元，同比增长 38.08%；利润总额为 12,883.93 万元，同比增长 38.23%；

归属于上市公司股东的净利润为 11,081.18 万元，同比增长 37.34 %。 

300432.SZ 富临精工 3.13 
湖南升美合与江西升华因买卖合同纠纷，湖南升美合向法院提起民事诉讼，经法

院调解后，江西升华未按调解书约定支付所欠货款，湖南升美合向法院申请强制执行。 

600523.SH 贵航股份 3.14 
2018 年公司实现营业收入 27.99 亿元，同比下降 17.48%；利润总额 1.54 亿元，

同比下降 36.04%。 

603997.SH 继峰股份 3.14 

2018 年公司营业收入 2,151,347,132.89 元，同比增长 13.11%；营业成本

1,438,050,784.68 元，同比增长 12.84%；净利润 315,750,792.79 元，同比增长

5.72%，其中归属上市公司股东的净利润为 302,385,604.34 元，同比增长 3.26%。 

600660.SH 福耀玻璃 3.15 
2018 年公司营收 202.25 亿元，同比+8.08%；归母净利润 41.20 亿元，同比

+30.86%。 

600733.SH 北汽蓝谷 3.15 2 月销量 2867 辆，同比-34.33%；累计销量 7379 辆，同比-40.37%。 

资料来源：WIND，华金证券研究所 

（三）新车上市统计 

1、广汽丰田雷凌 E+ 

2019 年 3 月 11 日，广汽丰田雷凌 E+正式上市，共推出四款车型，官方指导价 20.78-22.28

万元，补贴后售价区间18.58-20.08万元。新车外观及内饰整体设计基本和燃油版车型保持一致，

家族最新设计语言的加持使得新车颜值非常高。当然，新车最大的亮点是搭载了插电式混动系统，

纯电动模式下的续航里程为 55km，综合工况油耗为 1.3L/100km。（来源：爱卡汽车） 

2、吉利嘉际 

2019 年 3 月 11 日，吉利旗下首款 MPV 车型嘉际正式上市，售价区间为 9.98-21.58 万元。

新车提供了 1.8TD 传统动力、1.5TD 轻混型、1.5TD 插混型共三个版本车型供消费者选择，其

中 1.5TD 插混型共包含三款车型，补贴前售价区间为 19.28-21.58 万元，补贴后售价区间为

15.98-18.28 万元。此外，新车还提供了 2+2+2、2+2+3 以及 2+3+2 三种座椅布局，充分满足了

出行需求。（来源：爱卡汽车） 

3、2019 款哈弗 H7/H7L 

2019 年 3 月 12 日，2019 款长城哈弗 H7/H7L 正式上市，售价区间 14.2-18 万元。作为年

度改款车型，新车在外观、内饰的总体设计基本没有变化，最大的亮点是将老款车型搭载的 6

速双离合变速箱升级成了全新的 7 速双离合变速箱，此外新车车标也不再区分红/蓝标，统一采

用了黑底色的哈弗品牌 LOGO。（来源：爱卡汽车） 

4、2019 款宋 MAX 

2019 年 3 月 12 日，2019 款宋 MAX 正式上市，价格区间为 7.99-12.99 万元，全新宋 MAX 

DM 综合补贴后预售价 16-20 万元。2019 款宋 MAX 主要在外观细节上有所调整，内饰则换装了
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可旋转的大尺寸中控屏。而比亚迪宋 MAX DM 车型整体设计基本延续燃油版车型，不过搭载了

1.5T 发动机和电动机组成的混动系统。（来源：爱卡汽车） 

5、欧尚 A600 EV 车型 

2019 年 3 月 12 日，欧尚 A600 EV 车型正式上市，共推出 1 款车型，售价为 14.98 万元。

新车整体设计与燃油版基本保持一致，只是细节上有所调整。动力方面，新车采用纯电动驱动，

NEDC 续航里程超过 405km。（来源：爱卡汽车） 

6、2019 款宝来 

2019 年 3 月 12 日，2019 款宝来正式上市，继续推出 8 款车型，售价区间保持为 11.28-15.98

万元不变，但部分车型售价有调整。新车外观内饰的变化不大，不过在安全和娱乐配置上有所升

级。同时，智能多媒体选装包的价格也有所下调。（来源：爱卡汽车） 

7、福田拓陆者 E7 

2019 年 3 月 15 日，福田拓陆者 E7 下线并正式上市，共推出 8 款车型，售价区间为

10.28-19.88 万元。动力方面，新车提供了三种动力可选，分别 2.0L 柴油、2.8L 柴油、2.0L 汽

油发动机。其中欧康 FG20 的 2.0L 汽油发动机最大功率 160kW（217Ps），峰值扭矩 320Nm，

传动匹配 5 速手动和采埃孚的六速手自一体变速箱，并提供供经济、运动、雪地等多种驾驶模式。

欧康 FD20 的 2.0L 柴油发动机最大功率 110kW（150Ps），峰值扭矩 320Nm，传动匹配 6 速手

动变速箱；美国康明斯 ISF 2.8L 柴油发动机最大功率 130kW（176Ps），峰值扭矩 365Nm，传

动匹配六速手自一体变速箱。此外，新车还搭载了美国博格华纳分动器和德纳后桥，提供两驱/

四驱版本可选。（来源：爱卡汽车） 

8、奔驰 GLC 

2019 年 3 月 15 日，2019 款奔驰 GLC Coupe 正式上市。新车共推出 3 款车型，售价区间

为 46.38-59.48 万元。作为年度改款车型，新车在整体设计上没有变化，主要在配置上进行了调

整。动力方面，新车依然搭载 2.0T 高低功率发动机，最大功率分别为 135kW（184Ps）、155kW

（211Ps）、180kW（245Ps），峰值扭矩分别为 300Nm、350Nm、380Nm，传动方面匹配 9 速

自动变速箱。（来源：爱卡汽车） 

三、重点覆盖公司盈利预测 

表 4：重点推荐标的 

证券代码 证券简称 
收盘价 EPS PE 

投资评级 
2019-3-15 2017A 2018E 2019E 2020E 2017A 2018E 2019E 2020E 

601799.SH 星宇股份 56.02 1.70 2.32 2.83 3.43 32.95 24.15 19.80 16.33 买入-A 

603197.SH 保隆科技 28.23 1.04 1.00 1.40 1.69 27.14 28.23 20.16 16.70 买入-A 

601689.SH 拓普集团 21.41 1.01 1.13 1.33 1.56 21.20 18.95 16.10 13.72 买入-A 
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603305.SH 旭升股份 38.23 0.55 0.87 1.26 1.57 68.95 43.91 30.42 24.41 买入-B 

600699.SH 均胜电子 27.22 0.42 1.43 1.54 1.75 65.27 19.00 17.64 15.54 买入-A 

002126.SZ 银轮股份 9.56 0.39 0.46 0.55 0.71 24.63 20.60 17.26 13.50 买入-A 

600104.SH 上汽集团 25.78 2.95 3.08 3.15 3.30 8.75 8.36 8.18 7.82 买入-A 

601633.SH 长城汽车 7.53 0.55 0.59 0.66 0.72 13.67 12.74 11.47 10.47 买入-B 

资料来源：WIND，华金证券研究所 

四、风险提示 

经济下行导致汽车销量增速低于预期。 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  
    林帆声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证

信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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