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TPMS 即将全面安装 关注相关产业链 
——汽车行业周报 

 

投资摘要： 

市场回顾： 

上周汽车板块下跌 0.71%，沪深 300 指数下跌 0.99%，汽车行业相对沪深 300

指数跑赢 0.28 个百分点。从板块排名来看，汽车行业上周涨幅在申万 28 个板

块中位列第 16 位，总体表现位于中游，较上周有所上升。 

子板块中，乘用车(0.14%)，货车(-1.63%)，客车(-0.29%)，零部件(-1.12%)。 

行业热点： 

9 月中国汽车经销商库存预警指数为 58.6%  

2019 年 9 月，汽车经销商库存预警指数为 58.6%，较 8 月下降 0.8 个百分点，

较去年同期下降 0.3 个百分点，库存预警指数位于警戒线之上。 

一汽大众 9 月批发销量达 21.9 万辆  

一汽大众 9 月批发销量 21.9 万辆，大众品牌 9 月销量 14.3 万辆，同比增长

11.1%，奥迪品牌 6.6 万辆，捷达品牌 9 月销量为 1.1 万辆。 

每周一谈：TPMS 即将全面强制安装 关注相关产业链 

观点： 

目前国内胎压监测渗透率约为 51%，预计直接式占 35-40%。胎压监测系统

(TPMS) 对轮胎气压进行实时自动监测，并对轮胎漏气和低气压进行报警，以确

保行车安全。我们爬取了汽车之家在售的 10946 款车型数据，具备胎压监测(不

区分直接式和间接式)功能的乘用车有 5616 款，占比 51.3%；无胎压监测乘用

车占比约 48.7%。国外胎压监测全面强制安装时间较早，北美汽车市场直接式

和间接式胎压监测比例约为 9:1，由于德系品牌乘用车使用间接式较多，所以欧

洲市场直接式和间接式比例约为 6:4；我们认为国内直接式和间接式比例约为

7:3，预计当前直接式渗透率在 35%-40%。 

国内将于 2020 年全面强制安装胎压监测，预计直接式 TPMS渗透率有望达到

70%。胎压监测系统与安全气囊、ABS 系统构成汽车三大安全系统，美国在 2007

年全面强制安装，欧盟 2012 年起全面实施。随着国内汽车行业的发展，2017

年《乘用车轮胎气压监测系统的性能要求和试验方法》正式通过，规定自 2019

年 1 月 1 日起新申请 M1 类车型(发动机中置且宽高比小于等于 0.9 除外)需要安

装胎压监测，2020 年 1 月 1 日起，所有车将强制安装。我们预计 19 年 H2 开

始胎压监测渗透率将逐渐提升，2020 年直接式胎压监测市场渗透率有望提高到

70%左右。 

2020 年国内胎压监测市场空间有望达到 28 亿，关注相关产业链。强制性政策

实施将促使 2019-2020 年胎压监测渗透率快速提升，我们预计直接式胎压监测

渗透率将由 18 年的 40%提高到 2019 年的 50%，2020 年有望达到 70%。由此

测算出 2019-2020 年国内胎压监测市场规模分别为 19.1 亿元、28.8 亿元，增

速分别为 13.4%、47%，直接式胎压监测相关产业链有望受益。 

投资策略及重点推荐： 

9 月终端销量仍承压，看好乘用车行业 Q4 复苏。国五促销透支将于 9 月份完

成消化，预计 9 月份零售数据同比下滑 10-15%。目前部分车企公布了 9 月批

发销量，批发呈现出回暖趋势，主要是由于销售旺季到来前备库存。我们认为三

四五线城市的需求将于 Q4 复苏，看好汽车行业复苏周期，建议增配汽车板块。 

乘用车：此阶段建议配置估值较低的上汽集团、广汽集团，待行业回暖后加仓

长安汽车、长城汽车等弹性较大的标的。 

零部件：目前零部件板块估值位于中值偏下，建议加大零部件板块配置比例。

零部件板块重点推荐精锻科技、旭升股份、保隆科技和爱柯迪。 

投资组合：上汽集团、广汽集团各 30%；精锻科技 15%、保隆科技 15%、旭

升股份 10%。 

风险提示：汽车销量不及预期；刺激政策力度不及预期。 
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1. 每周一谈：TPMS 即将全面强制安装 关注相关产业链 

胎压监测系统(TPMS) 对轮胎气压进行实时自动监测，并对轮胎漏气和低气压进行

报警，以确保行车安全。其主要作用是在轮胎失效时报警而预防发生交通事故，同

时可以延长轮胎使用寿命、减少悬架系统磨损和提高燃油经济性等。胎压监测根据

检测原理不同可以分为两种： 

 直接式胎压监测。直接式在每一个轮胎里安装一个压力传感器来直接测量轮胎的

气压，利用无线发射器将压力信息发送到控制器。当轮胎气压太低或出现异常时，

系统会自动报警。其主要成本为发射器+控制器，直接式应用范围比较广泛。 

 间接式胎压监测。间接式胎压监测系统工作原理是利用 ABS 轮速传感器来分析

每个车轮的转速和半径，当轮胎的气压出现异常时，该轮的滚动半径将变小，导

致其转速比其他车轮快。通过比较轮胎之间的转速差别，以达到监视胎压的目的。

间接式胎压监测不需要额外的零部件，成本较低，但需要支付软件许可费用和使

用费用，在某些行驶状况下无法准确安全的监测每个车轮的胎压。 

 

图1：胎压监测发射器和控制器 

 

资料来源：公开资料，申港证券研究所  

 

目前国内胎压监测渗透率约为 51%，预计直接式占 35-40%。我们使用爬虫软件爬

取了汽车之家在售的 10946 款车型配置数据，具备胎压监测(不区分直接式和间接

式)功能的乘用车有 5616 款，占比 51.3%；无胎压监测乘用车占比约 48.7%。国外

胎压监测全面强制安装时间较早，其市场结构由于不同车系销量占比而不同，北美

汽车市场主要是美系车和日系车，直接式和间接式胎压监测比例约为 9:1，欧洲市

22733737/43348/20191008 14:28

http://www.hibor.com.cn


汽车行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  4 / 20 证券研究报告 

场德系车占比较多，由于德系品牌乘用车使用间接式较多，所以欧洲直接式和间接

式比例约为 6:4；我们认为国内直接式和间接式比例约为 7:3，预计当前直接式渗透

率在 35%-40%。 

 

图2：在售车型胎压监测搭载比例 

 
资料来源：汽车之家，申港证券研究所  

 

国内将于2020年全面强制安装胎压监测，预计直接式TPMS渗透率有望达到70%。

由于胎压监测系统的重要性，其与安全气囊、ABS 系统构成汽车三大安全系统，美

国在 2007 年全面强制安装，欧盟 2012 年起全面实施。随着国内汽车行业的发展，

2017 年《乘用车轮胎气压监测系统的性能要求和试验方法》正式通过，规定自 2019

年 1 月 1 日起新申请 M1 类车型(发动机中置且宽高比小于等于 0.9 除外)需要安装

胎压监测，2020 年 1 月 1 日起，所有车将强制安装。我们预计 19 年 H2 开始胎压

监测渗透率将逐渐提升，2020 年直接式胎压监测市场渗透率有望提高到 70%左右。 

 

图3：国内胎压监测实施进程  
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资料来源：工信部，申港证券研究所 

 

2020 年国内胎压监测市场空间有望达到 28 亿，关注相关产业链。强制性政策实施

将促使 2019-2020 年胎压监测渗透率快速提升，我们预计直接式胎压监测渗透率将

由 18 年的 40%提高到 2019 年的 50%，2020 年有望达到 70%。由此测算出 2019-

2020年国内胎压监测市场规模分别为19.1亿、28.8亿，增速分别为13.44%、47%，

直接式胎压监测相关产业链有望受益。 

直接式 TPMS 发射器主要结构为芯片、电池、传感器和天线等组成。芯片占成本的

50-60%，电子部分占 10-20%，芯片主要供应商为英飞凌、恩智浦等外资企业。国

内企业主要以 TPMS 集成为主，主要企业有保隆科技、铁将军、联创电子等，重点

推荐保隆科技。 

 

表1：国内胎压监测市场空间测算 

年份  2018 2019 2020 2021 

乘用车产量(万辆) 2352 2234 2346 2417 

发射器需求(4/车) 9408 8938 9384 9666 

控制器需求(1/车) 2352 2234 2346 2417 

直接式胎压监测渗透率 40% 50% 70% 75% 

发射器价格(元) 31 29 29 28 

控制器价格(元) 55 55 55 55 

胎压监测市场空间(亿元) 16.84 19.10 28.08 30.27 

增速  13.44% 47% 7.78% 

资料来源：申港证券研究所 
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2. 上周行业热点 

9 月，乘用车用户意向数量环比增长 4%，购车热度继续小幅攀升 

2019 年 9 月乘用车用户意向数量环比增长 4%，购车热度继续小幅攀升。分车型来

看，9 月，轿车、SUV、MPV 用户购车意向占比分别为 55.2%、41.8%、3.0%。轿

车用户意向占比相较上月增加 0.5 个百分点，份额开始回升，这一定程度上受益于

轿车车型优惠降价政策的利好；与此同时，SUV 用户意向占比则环比降低 0.5 个百

分点；而且受 7 座 SUV 产品不断发力等因素影响，MPV 市场发展较缓，不过其在

9 月份的用户意向占比仍环比上升 0.1 个百分点，随着各车企积极布局 MPV 市场，

以及车型档次的不断升级，MPV 购车热度或可迎来增长期。分厂商来看，9 月，合

资品牌用户购车意向占比为 68.7%，相对上月用户购车意向占比保持稳定不变。中

国品牌用户意向占比相较上月，增加 0.2 个百分点，达到 24.6%，用户热度有所升

温。去年以来，随着市场竞争压力的提升，中国品牌汽车销售迎来新的机遇和挑战，

车企也通过不断调整策略，加大营销力度来应对市场变化。不过总体来看，在消费

升级的趋势下，高端消费正逐渐上行，低端消费有所收窄，高、低端消费分化效应

愈发明显。 

9 月中国汽车经销商库存预警指数为 58.6% 

据中国汽车流通协会发布的“中国汽车经销商库存预警指数调查”VIA（Vehicle 

Inventory Alert Index）显示， 2019 年 9 月，汽车经销商库存预警指数为 58.6%，

较 8 月下降 0.8 个百分点，较去年同期下降 0.3 个百分点，库存预警指数位于警戒

线之上。从区域方面来看，9 月份全国总指数为 58.6%，北区指数为 61.8%，东区

指数为 56.0%，南区指数为 55.3%，西区指数为 60.1%。从分品牌类型指数看，9

月份进口车、豪华车、合资车库存压力比上月有所减小，自主品牌压力仍在上升。

2019 年第三季度，纵观 7-9 月，虽然库存预警指数均位于警戒线之上，但已呈现出

降低趋势。 

 

3. 投资策略及重点推荐 

我们本周推荐投资组合如下： 

表2：本周推荐投资组合 

公司  权重 

上汽集团 30% 

广汽集团 30% 

精锻科技 15% 

保隆科技 15% 

旭升股份 10% 

资料来源：申港证券研究所 
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4. 行业回顾 

截止 9 月 30 日收盘，上周汽车板块下跌 0.71%，同期沪深 300 指数下跌 0.99%，

汽车行业相对沪深 300 指数领先 0.28 个百分点。 

 

图4：汽车行业指数 vs 沪深 300 指数 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  

从板块排名来看，汽车行业上周涨幅在申万 28 个板块中位列第 16 位，较上周有所

上升，总体表现位于下游。 
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图5：各板块周涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  
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从估值来看，截至 10 月 4 日，汽车行业 PE-TTM 为 24.57 倍，较上周有所下降。

未来国五清库透支消费的影响将会持续降低，预计接下来估值将陆续上升。 

 

 

 

从子板块来看，乘用车、商用载货车、商用载客车、汽车零部件、汽车服务分别上

涨 0.14%、下跌 1.63%、下跌 0.29%、下跌 1.12%和下跌 0.53%。 

 

图7：子板块周涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  
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图6：汽车行业估值水平(PE-TTM) 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  
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上周汽车行业股价涨幅前五名分别为旭升股份、ST 猛狮、东方时尚、春风动力、拓

普集团。 

股价跌幅前五名分别为中国中期、模塑科技、华培动力、威帝股份、泉峰汽车。 

 

 

图8：行业涨幅前十公司 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  

 

图9：行业跌幅前十公司 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  
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汽车子板块估值：乘用车、整车和零部件板块估值分别为 17.73、19.84、25.44 倍。

本周各子版块估值变化不大。总体上来说，汽车行业上升趋势进行。国五清库透支

需求的影响将会逐渐消失，销量有望回暖，估值将得到修复。我们认为四季度三四

线城市的需求的回暖，汽车行业有望迎来复苏。业绩好、估值低的优质车企和零部

件公司的估值有望得到修复，建议超配乘用车和优质零部件公司。 

 

图10：乘用车板块估值 PE-TTM 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  

 

图11：整车板块估值 PE-TTM 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  

 

 

图12：汽车零部件板块估值 PE-TTM 
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资料来源：Wind，申港证券研究所  

 

5. 行业重点数据 

5.1 乘联会周度数据 

零售：2019 年 9 月第一周零售日均 3 万台，同比增速下滑 21%；第二周的零售日

均 4 万台，同比下降 11%，下降幅度较第一周明显改善；第三周零售日均 4.55 万

台，同比下降 20%，下降幅度较第二周稍有增大。零售整体承压，即使最后一周释

放部分前期的数据，仍难改变下滑的趋势，我们认为9月仍将消化前期透支的销量。 

 

图13：乘用车 8 月份日均零售数量 

 
资料来源：乘联会，申港证券研究所 

批发：9 月第一周的乘用车厂家批发日均 3.6 万台，同比 18 年下滑 16%，下滑幅

度较 18 年同期有所收窄；第二周的批发达到日均 4.3 万台，同比增速下降 21%；

第三周的批发达到日均 5.1 万台，同比增速下降 19%。9 月部分企业批发数据有较

大改善，主要是经销商备库存迎接销售旺季。 

 

图14：乘用车 8 月份日均批发数量 
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资料来源：乘联会，申港证券研究所 

 

5.2  8 月交强险数据 

8 月份，狭义乘用车上牌数量 144.2 万，同比下滑 17.6%，环比增长 5%，1-8 月份

上牌数量累计 1299.4 万，同比下滑 3%。8 月终端上险数下滑主要是由于 5-6 月国

五促销透支了部分终端需求所致。 

 

图15：交强险数据(万辆) 

 

资料来源：交强险，申港证券研究所 
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厂家和渠道库存情况：整车厂 8 月份库存增加约 3.7 万辆，今年 1-8 月累计库存-11

万辆；渠道库存=厂家批发数量-交强险数量，经过计算，8 月份渠道库存增加了约

11 万辆，1-8 月累计库存-7.6 万辆。8 月厂家为了 9-12 月的销售旺季备货，增加了

产量，导致库存略微增长；6 月终端透支了后期需求，7-8 月上险数大幅下滑，库存

数量有所上升，与我们此前周报中对 8 月库存判断符合，但市场主动去库存的趋势

不减。我们认为 9 月开始零售销量仍将承压，预计上险数同比下滑 10%-15%。 

 

图16：厂家库存情况 

 

资料来源：乘联会，申港证券研究所 

 

图17：渠道库存情况 

22733737/43348/20191008 14:28

http://www.hibor.com.cn


汽车行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  14 / 20 证券研究报告 

 
资料来源：乘联会，交强险，申港证券研究所  

 

图18：厂家和渠道合计库存情况 

 

资料来源：乘联会，交强险，申港证券研究所  
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6. 行业新闻 

6.1 传统汽车 

一汽大众 9月批发销量达 21.9 万辆 

一汽大众官方数据显示，2019 年 9 月批发销量达 21.9 万辆，单月销量突破 20万辆

大关。分品牌看，大众品牌 9月销量为 14.3万辆，同比增长 11.1%，环比增长 18.2%；

奥迪品牌 9 月销量为 6.6 万辆，环比增长 12.4%，其中奥迪 A4L、奥迪 A6L 及奥迪

Q5L 车型的销量为品牌贡献相对较大；捷达品牌 9 月销量为 1.1 万辆，相比既定销

量目标完成度为 130%。值得一提的是，捷达旗下两款全新车型均于 9 月上市，捷达

VS5 上市于 9 月 5 日的成都车展，捷达 VA3 则正式上市于 9 月 16 日。在市场压力不

断增大的背景下，大众集团目前正竭力为保住全球销量冠军的地位进行多层次的布

局和调整，比如在 9 月公布全新品牌 LOGO、加快电动化领域转型等。 

红旗品牌 9月销量达 11570 辆，同比去年增长 188% 

红旗品牌公布了最新销量数据，今年 9 月份，红旗销量再度破万，达到 11570 辆，

同比去年增长 188%，环比 8 月增长 15.5%；今年 1-9 月，红旗累计销量已达 63640

辆，同比增长 223%。从目前销量走势预测，红旗有很大希望实现今年 10 万辆的目

标。销量上的进步很大程度上源于产品的积极推进。在近半年的时间内，红旗品牌

已推出红旗 HS5、红旗 HS7 和首款纯电动 SUV 红旗 E-HS3 等车型。其中红旗 HS5作

为一汽红旗旗下全新中型 SUV，是红旗年轻化路上又一款重要产品，与红旗 H5 一

样，代表着红旗汽车由政务用车转型为家用车的一个转折点；红旗 HS7 相比红旗 HS5

则进一步提升了产品定位和调性，作为红旗品牌 SUV 中的旗舰车型引来业内关注。

而红旗 E-HS3 作为红旗首款纯电动车，既代表了红旗积极推进电动化的态度，也继

续保留了家族式设计。 

 

6.2 新能源汽车 

特斯拉位于上海临港的超级工厂或将决定特斯拉是否能实现全年 40 万辆的交付目

标 

据特斯拉官方公布的消息，其第三季度交付量为 9.7 万辆，创下新的交付纪录。但

是，这一交付量仍低于分析师预测，导致其股价在收盘后下跌近 6%。具体到车型，

Model3 的销量为 7.96 万辆，Model S 和 Model X 的销量为 1.74 万辆。值得注意的

是，Model S 和 Model X 占比不到 18%，远低于去年 33%的占比。而 Model 3 的销售

占比超过 82%。因此有投资者表示，担忧价格相对较低的 Model 3 正在蚕食对利润

率较高的 Model S 和 Model X 的需求，从而降低该公司的营业利润。特斯拉此前设

立的年度目标是 2019 年交付 36-40 万辆汽车，这意味着其需要在最后一个季度交

付至少 10.48 万辆汽车，才能达到这一目标的下限。特斯拉表示，其第三季度的订

单超过了交付量，因此进入第四季度时仍有大量积压。特斯拉要实现全年 40 万辆

的交付目标看起来并不容易。如果特斯拉位于上海临港的超级工厂年内实现量产，

这将有望帮助其达到这一目标。特斯拉的目标是，到今年年底，在上海工厂每周至

少生产 1000 辆 Model 3，这是其在中国市场提振销量的核心。此外，特斯拉希望到
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今年年底，其年产量能达到 50 万辆。不过，路透社称，由于订单、劳工和供应商方

面存在诸多不确定性，特斯拉何时能完成生产目标尚不明朗。 

上汽宁德生产基地竣工投产，年产能将达到 24万辆 

近日，上汽宁德生产基地竣工投产。据上汽集团官方发布的信息显示，上汽宁德基

地是上汽集团乘用车第四大生产基地，年产能将达到 24 万辆，主要负责新能源车

型的生产与制造。另外，由于地处福建省东北沿海，宁德基地也将成为上汽集团重

要的出口基地。上汽宁德生产基地于 2018 年 4 月启动建设，总投资规模达到 50亿

元，占地面积达到 2100 亩。建成之后，上汽宁得基地具备整车生产的冲压、焊接、

涂装、总装等完整的四大生产车间，能够满足新能源整车与传统动力整车共线生产

的需要。在上汽宁得基地正式投产的同时，首批 30 家配套供应商已同步完成建设

并投产，形成了完整的供应链体系。此外值得注意的是，名爵 HS 新能源成为上汽宁

德基地下线的第一辆车。 

 

6.3 智能网联 

丰田汽车与 Motorq 展开合作，双方将致力于发掘丰田智能网联车辆车载数据的潜

在价值 

丰田汽车与车联网数据分析软件平台公司 Motorq 展开合作。借助 Motorq 软件平

台，用户可追踪汽车定位、判断车辆是否需要保养、评估驾驶员的驾车表现，以及

快速应对现场突发事件。Motorq 软件平台将在丰田智能网联汽车出厂前被内置到

车辆中，车主无需再安装设备。Motorq 的云端系统可解读并监控丰田内置车载通讯

系统的数据，运行数据分析后，系统会将天气、地图等其他信息与车载数据相结合，

通过应用程序接口及其他工具，将所得结论提交给用户。商务人士可有针对性地定

制这类分析及报告选项，还能将结论整合到自身的工作流程中。Motorq 的首席执行

官兼联合发起人 Arun Rajagopalan 表示,为确保信息的无缝衔接及用户隐私的安全

性，需要深度整合 Motorq 的平台及丰田的智能网联技术。未来，双方将致力于帮

助用户发掘丰田智能网联车辆车载数据的潜在价值。 

高通科技与 Trimble 联合开发汽车高精度定位系统 

近日，高通科技（高通子公司）与定位系统开发商 Trimble 达成合作，联合开发汽

车高精度定位系统。新的定位解决方案能够满足高级辅助驾驶系统（ADAS）和自

动驾驶的市场需求。两家公司在开发高精度定位解决方案时，将 Trimble 的 RTX技

术（全球导航卫星系统软件库）与高通的骁龙 4G/5G 汽车平台（Snapdragon 

Automotive）集成在一起，这对于维持车内绝对定位至关重要。Trimble 方面称，与

高通科技建立独特联盟，旨在推动开发更安全、功能更强的 ADAS 技术，这将促进

精准的 GNSS 定位技术在智能网联汽车中的应用，并改变驾驶方式。 

 

6.4 新车信息速递 

表3：一周新车 
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车型  售价区间(万元) 

宝骏 360 CVT 版 7.48-8.08 

哈弗 H4 Pro 10.89 

一汽丰田亚洲龙 2.0L 19.98-23.98 

资料来源：各公司官网，申港证券研究所 

 

图19：宝骏 360 CVT 版 

 
资料来源：宝骏官网，申港证券研究所  

 

图20：哈弗 H4 Pro 

 

资料来源：哈弗官网，申港证券研究所  
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图21：一汽丰田亚洲龙 2.0L 

 

资料来源：一汽丰田官网，申港证券研究所 

7. 风险提示 

汽车销量不及预期； 

刺激政策力度不及预期； 

原材料价格大幅上升； 
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行业评级体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

市场基准指数为沪深 300 指数 

申港证券公司评级体系：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 
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