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中国 A 股今日重点推介  
2017 年 9 月 11 日 

宏观经济 — 8 月进口反弹  出口非弱 
2017 年 8 月份中国出口金额 (美元口径，下同) 同比增长 5.5%，前值为 7.2%；进口金额同比 13.3%，前值为

11%，贸易顺差 419.9 亿美元，前值 467.3 亿。在进口增长强于出口的背景下，8 月中国贸易顺差较 7 月收

窄，但依然处于年内高位，短期内也将继续对人民币汇率的走强形成支撑。总体而言，当前全球经济的同步复

苏依然在延续，因此我们仍对年内中国进出口形势保持乐观。 

A 股市场策略 — 人民币换挡不转向 
人民币强势不改，但将由快速升值转为震荡上行。本轮人民币走强是由内外基本面预期驱动的；“逆周期因子”

引入后，人民币汇率与中美基本面关系更强。为了降低跨境资本流动冲击和贸易条件压力，央行政策反馈影响

人民币上行速度。A 股仍将受益于外资流入，关注部分直接受益于人民币升值的钢铁和石油化工、航空及旅游

行业。 

AR 行业 — ARKit 来临  在虚实之间穿越时空    
2017 年 9 月，苹果将发布新一代 iPhone，其中 ARKit 将作为新机型重量级主打新功能之一。我们预计随着

ARKit 推出，增强现实 (AR) 产业将迎来发展拐点，开始进入高速发展期。硬件方面，摄像头模组类公司，重

点推荐舜宇光学 (2382 HK)、瑞声科技 (2018 HK)、水晶光电 (002273 CH)、欧菲光 (002456 CH)；AR 核心

芯片类即积极布局智能硬件产品，提供 AR 核心芯片及相关业务的公司，重点推荐晶方科技 (603005 CH)。应

用方面，我们重点推荐社交领域 AR 相关标的，重点推荐美图公司 (1357 HK)、腾讯控股 (700 HK)。 

汽车行业 — 燃油车禁售计划已启动  智能汽车战略在制定    
9 月 8-10 日，工信部表示双积分管理办法近期将发布实施，同时已经启动制定停止生产销售传统能源汽车的

时间表。发改委表示智能汽车创新发展战略正在起草，加快自动驾驶立法。燃油车禁售时间表将启动，再次彰

显发展新能源汽车决心。汽车产业的电动化和智能化发展已势不可挡，新能源汽车及智能驾驶产业链将迎来更

大的发展空间，其中的投资机会值得长期关注。对于新能源汽车产业链，上游矿资源具有稀缺属性的钴、锂板

块弹性最大，中游零部件也将受益于下游的拉动效应迎来更大的发展空间。新能源汽车板块，我们重点推荐：

松芝股份 (002454 CH)、宇通客车 (600066 CH) ；智能汽车方面，重点推荐：耐世特 (1316 HK)、保隆科技 

(603197 CH)。 

其他摘要 

保隆科技 (603197 CH; 50.89 元; 目标价: 64.8 元) — 汽车电子细分龙头  新品拓展成长空间    
保隆科技汽车电子业务思路清晰，量产、研发、储备产品持续迭代；核心员工持股、上汽持股行业认可度高；

公司单车价值量千元级别，对应百亿市场，是当前性价比最高的汽车电子标的。给予 2018 年 30 倍市盈率估

值，目标价 64.8 元，建议关注。 

万科 A (000002 CH; 25.79 元; 目标价: 32.36 元) — 规模和盈利齐增  管理共制度长青    
短期来看，万科报表盈利能力有复苏迹象。长期来说，我们测算即使房价不上涨，当前公司新增土地储备毛利

率也有望维持 25%左右的水平。公司周转较快，预计股本回报率持续维持较高水平。我们还判断，公司少数

股东损益占净利润的比例可能持续保持在 30%左右。万科在过去很长一段时间拿地偏少，杠杆偏低，业绩增



 

投资咨询服务 

中信证券经纪 (香港) 有限公司 

速潜力不足。但最近一段时间，公司拿地十分积极，并大量拓展新领域，潜在规模增速有望提升。而且，万科

的扩张注重资产盈利质量，无论在土地市场还是非房地产开发业务领域，公司投入的潜在回报率都十分值得期

待。目标价 32.36 元，建议关注。 

春秋航空 (601021 CH; 36.19 元; 目标价: 43 元) — 春寒将尽  重回成长    
过去四个季度里春秋航空业绩下滑，分别受到来自供给、需求和成本端的接连冲击短期公司供给、需求及成本

端的利空基本出清，未来四个季度业绩有望逐季改善；中长期一二线枢纽机场产能时刻释放，公司进入高收益

市场价格弹性更大，未来两年业绩复合增速有望达 30%左右，目标价 43 元，建议关注。 

资料来源：相关公司、中信证券     风险等级: 由低至高分 1 至 5 级 
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