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 利好出口较多零部件及美国进口车 
中美达成第一阶段贸易协定点评 
中美达成第一阶段协议，利好对美出口较多零部件及美国进口车 

12 月 13 日，中美双方达成第一阶段经贸协议。我们认为对汽车行业有影
响的成果如下：1、中美双方暂停 12 月 15 日的关税加征计划，原产地在
美国的汽车和零部件免于加征关税，豪华车奔驰、宝马、林肯有望受益；2、
美方将 9 月加征的 1200 亿美元商品关税税率从 15%降低到 7.5%，部分在
该名单中的汽车零部件如头枕等有望受益，但考虑到贸易摩擦的不确定性，
多数零部件企业已经逐步转移产能至海外，所以影响或并不显著；3、中美
贸易摩擦减缓，或提振国内经济和消费信心，有利于汽车销量恢复。建议
关注福耀玻璃、岱美股份、三花智控等出口较多的零部件及豪华车经销商。 

 

暂不实施对美国产汽车及汽车零部件加征关税，利好豪华车经销商 

据财政部公告，国务院关税委决定，自 2019 年 12 月 15 日 12 时起，暂不
实施《国务院关税税则委员会关于对原产于美国的汽车及零部件恢复加征关
税的公告》（税委会公告〔2019〕5 号）。根据中国汽车报报道，若对美国产
车型加征关税主要受影响的是福特进口车野马、猛禽等，林肯、特斯拉进口
车型（Model S、Model X），以及德系宝马、奔驰的大尺寸 SUV。现继续暂
停对美产汽车和零部件加征关税，利好豪华车经销商永达汽车、中升集团、
广汇汽车以及特斯拉产业链标的拓普集团、岱美股份、三花智控等。 

 

部分出口美国的零部件企业受益，转移产能降低影响 

根据美国商务部公告，美方将 9月加征的 1200亿美元商品关税税率从 15%

降低到 7.5%，被加征 25%关税的 2500 亿美元的商品加征关税维持不变。
在 9 月加征关税名单中汽车零部件有望受益。岱美股份的头枕产品在 9 月
加征关税名单中，但公司已将对美出口的产能转移至墨西哥，关税调整对
公司影响不显著。福耀玻璃的汽车玻璃产品在 2500 亿加征关税名单中，
加征税率未降低，但由于客户承担了大部分关税，所以被加征关税对公司
利润影响不大。 

 

企业应对措施增加，中美贸易摩擦影响减弱 

我们认为企业和消费者对中美贸易摩擦已经有了预期。短期看对美出口收
入占比较大的零部件企业利润或受到一定影响，但由于出口到美国的零部
件以 FOB 价格计算，关税影响多被美国客户承担，对中国零部件企业利润
影响有限。中长期看，中国零部件企业转移产能至海外墨西哥或者东南亚
国家，中美贸易摩擦对零部件企业利润影响减弱。消费者对中美贸易摩擦
常态化已经有预期，贸易摩擦对消费信心的影响减弱，但第一阶段协议达
成，仍有利于提振国内经济和消费信心，或有利于汽车销量恢复。 

 

风险提示：中美贸易摩擦加剧，零部件企业海外产能建设不达预期。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 

EPS (元) P/E (倍) 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E  

603730 岱美股份 25.07 增持 1.39 1.65 1.93 2.26 18.0 15.2 13.0 11.1  

002050 三花智控 16.13 增持 0.47 0.50 0.60 0.68 34.3 32.3 26.9 23.7  

600660 福耀玻璃 22.93 增持 1.64 1.28 1.37 1.60 14.0 17.9 16.7 14.3   
资料来源：华泰证券研究所 
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福耀玻璃 

加征关税对福耀玻璃影响：根据公司调研数据，18 年公司约有 300 万套汽车玻璃出口至

美国，收入约 20 亿人民币，占 18 年收入 10%，关税影响由客户和公司共同承担，公司

承担较少部分。长期来看，福耀美国工厂还可以释放更多汽车玻璃产能，加征关税对福耀

玻璃影响较小。 

 

岱美股份 

加征关税对岱美股份影响：根据公司调研数据，18 年公司约有 50%左右收入来自美国，

公司遮阳板在原有的 2000 亿美元加征关税产品目录中，公司已经通过产能转移墨西哥组

装生产，基本消除影响。头枕产品包含在新 3000 亿美元拟征关税产品中，18 年头枕营业

收入 8.4 亿元，占 18 年收入比例 20%左右，19 年 9 月关税税率提升至 15%，19 年 12

月关税税率降低至 7.5%，公司加快转移产能至墨西哥工厂，关税事项的影响将得到有效

消除。 

 

拓普集团 

加征关税对拓普集团影响：根据公司调研数据，18 年公司出口美国收入约 5 亿元，占收

入比例约 8%，目前公司产品暂时不在加征关税名单中，同时公司海外产能巴西工厂和马

来西亚工厂可随时投产，避免贸易摩擦影响。 

 

三花智控 

加征关税对三花智控影响：根据公司公告（2019-014），中美贸易摩擦对公司整体影响不

大。通过与客户沟通，客户与公司进行了共同分担，同时，公司已加速境外生产基地的布

局，规避贸易风险。 

 

风险提示 

1、中美贸易摩擦加剧：中美达成第一阶段贸易协定，后续谈判结果尚存不确定性； 

2、零部件企业海外产能建设不达预期：零部件企业转移产能至海外，需适应当地政治、

经济、文化等，可能不达预期。 
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