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跨境电商税改加速行业洗牌 催生价格战

证券时报记者 张司南

有消息称， 备受业界关注的跨境电

商进口税改方案有望在

4

月

8

日实施。

媒体猜测， 此次改革的核心内容可能包

括：一、改革后的跨境电商进口商品将不

再按照“行邮税”而是按“货物”标准征

税，同时关税免征，增值税和消费税是均

按法定应纳税额的

70%

征收， 取消

50

元免征点；二、行邮税相应提高；三、对于

跨境电商进口商品的准入门槛上浮，改

现行的“负面清单”为“正面清单”。

或催生价格战

征税标准的调整是此次改革最受关

注的内容。按照现行标准，跨境电商零售

进口按照“行邮税”征收，即大部分商品

仅需缴纳

10%

的税费， 且税额在

50

元

以下的， 还可享受免税。 但

4

月

8

日之

后，消费者很可能将不再享受免税优惠，

同时需要缴纳

70%

的增值税和消费税。

虽然新的征税标准依然较传统贸易进口

模式存有一定幅度的优惠， 但大多数跨

境进口商品的价格还是将迎来较为明显

的上涨。

以销售热度最高的奶粉、 纸尿裤等

进口母婴及食品类商品为例， 由于此类

商品平均单价较低， 因而目前大多数商

品在购买过程中无需承担税费。 而按照

新的征税标准， 此类商品需多支付相当

于商品价格约

12%

的税款。 具体来讲，

目前大多数跨境进口的日本花王纸尿裤

单价在

100

元至

120

元之间， 税改后将

至少上浮至

112

元到

145

元之间。 而低

单价的进口化妆品、 日用品以及服饰轻

奢等商品还将承担更高的税费， 最高上

浮比例很可能超过

38%

。

业内人士认为， 缩小跨境电商与传

统贸易之间的税差， 减少因税差造成的

“不公平”现状，是此次改革的总体基调。

跨境进口商品的价格上涨基本已成定

局， 跨境电商依赖税差获利的模式将遭

受更为严重的冲击。 同时“低价”已经成

为用户对于跨境电商的最重要诉求之

一， 换言之， 用户对于价格的敏感度较

高。 如何在税改后持续保有相对于传统

渠道和竞争对手的价格优势， 更加考验

平台的综合实力。 原本就已非常残酷的

跨境电商价格战将变得更加血腥， 在资

金、资源、转化率上存在短板的企业将以

更快的速度消亡。

2015

年年初以来，从“纸尿裤大战”

到“

6

·

18

”乃至“双

11

”、“黑色星期五”、

“双

12

”，跨境电商不断发起规模浩大的

价格战，尤其是阿里、京东、网易等更具

资源和规模优势的平台极力推进跨境

电商业务后，跨境电商市场竞争格局更

加险恶。 越来越多的跨境电商企业被迫

卷入“价格战绞肉机”，中小平台的死伤

程度最为严重， 网易考拉海购在

2015

年以每月推出一到两次大规模促销的

频率，更是被称为跨境电商行业的“价

格屠夫”。

依据商务部数据，

2015

年中期，从

事跨境电商业务的企业超过

20

万家。而

至

2016

年年初， 则有行业报告指出，这

一数量已缩减至不足一万家。 网易方面

表示，“网易拥有超过

230

亿元人民币的

现金储备， 能够为网易考拉海购在持续

的大规模价格战中补充弹药。 ”

考验全球供应链资源

有望在

4

月

8

日推行的税改方案，

不仅在税收层面做出了新规定， 跨境进

口商品准入门槛的提升， 是业界更为关

注的话题。 根据多方验证的信息，“正面

清单”将取代“负面清单”成为海外商品

通过跨境电商进入中国市场的依据。 目

前，“正面清单” 的具体内容暂未获得披

露， 但基本原则为不涉及进口许可证件的

日用消费品，同时，部分涉证的消费者购买

需求大的生活必需品有可能也会列入 “正

面清单”。

这意味着，跨境电商进口的商品品类

将受到严重限制，如何在有限的范围内保

证货源供应稳定，同时如何在有限的品类

范围内揽得更多的品牌合作伙伴，将对跨

境电商企业的海外供应链提出更为严格

的考验。

正因为如此， 无论是纯粹的跨境电商

平台如网易考拉、蜜芽等，还是淘宝、京东、

聚美这类积极布局跨境电商业务的平台，

都在积极与数百家一线品牌或供应商达成

合作关系。 网易

CEO

丁磊、网易考拉海购

CEO

张蕾曾多次亲自带队，先后启动“韩国

行”、“澳洲行”、“欧洲行”等活动，实现与海

外企业的深度合作。 聚美优品创始人陈欧

也多次亲赴韩国。

“无法及时作出供应链调整的电商可

能会面临巨大的成长压力，而海外供应链

资源优势明显的企业将从中受益。 ”业内

人士表示，“新的跨境电商进口税制的实

施，叠加跨境电商业务在全国范围逐步推

广，开启了全球品牌高地时代，全球品牌

直供对所有跨境电商而言都是非常重要

的议题。 ”

航空发动机行业具有确定性增长前景

中国上市公司研究院

在经济下行压力加大、诸多行业面临

增长乏力的环境下，军工领域是具有确定

性增长前景的行业。 由于国防建设需要，

近十年来，随着我国

GDP

不断增长，国防

经费也同步提升。 最新消息是，

2016

年的

国防预算支出同比增长

7.6%

。

在军工领域里， 航空发动机是最有

吸引力的板块之一。

2015

年的政府工作

报告首次提出要实施航空发动机重大专

项， 加大国防科研和高新技术武器装备

建设力度；今年，在“十三五”规划纲要草

案中， 未来五年中国计划实施

100

个重

大工程及项目中， 航空发动机及燃气轮

机项目排在首位。

两会前夕，工信部明确表示，将在今

年正式启动航空发动机专项行动。上周，

中国航空发动机集团人事任命尘埃落

定。这些信息无一例外地告诉投资者，航

空发动机领域正迎来千载难逢的发展良

机。 为了把握航空发动机板块的投资机

会，我们对相关产业链进行分析，并提出

相应的投资建议。

“飞发分离”有助效率提升

中国航空发动机集团公司的成立，

意味着“飞发分离”时代的到来。 在原有

的中航工业体制下， 发动机的发展依附

于飞机， 有一个飞机型号才能对应一个

发动机型号，飞机型号研发受阻，相应的

发动机型号也随之受到影响。 而发动机

的研制周期往往比飞机要长， 从而导致

发动机始终滞后于飞机的发展。

在调研中，我们了解到，从长远看，

“飞发分离”将有助于效率的提升，也符

合国际惯例。 原有的隶属于中航工业的

发动机板块资产划入到国发公司， 从管

理上减少了一个中间层级， 行政级别也

提高了， 独立后的国发公司会更专注于

发动机的研制生产。

不过， 体制变革带来的效率提升需

要较长时间才能体现。

短期来看，市场预期的航空发动机

板块资产重组带来的投资机会可能并

不存在；中长期看，军工行业的特点和

航空发动机本身的市场前景则决定了

涉及该板块的上市公司业绩具有稳定

的增长前景。

此前， 我国航空发动机产业的格局

是以中航工业为主体， 产业链中大多数

环节都在中航工业集团内部。 在中航工

业现有的板块下， 中航工业发动机控股

有限公司和中航工业商用航空发动机有

限责任公司是航空发动机业务板块的主

体， 前者代表中航工业对所属发动机板

块成员单位进行管理投资， 开展投融资

及担保业务， 其本不从事具体的生产经

营活动。 目前中航发动机控股有限公司

下设六个航空发动机主机制造单位。

中航工业的架构中，发动机板块基本

独立，布局清晰，主机板块、零部件板块和

控制板块的上市公司平台分别是中航动

力（

600893

）、成发科技（

600391

）和中航动

控（

000738

）。剩下的主要资产是科研院所

板块，体量并不大。 三家上市公司未来最

大的看点还是确定性的业绩增长

根据国家制造强国建设战略咨询委

员会权威报告，未来十年，全球涡扇、涡

喷发动机累计需求总量将超

7.36

万台，

总价值超

4160

亿美元；涡轴发动机累计

需求总量超

3.4

万台， 总价值超

190

亿

美元； 涡桨发动机累计需求总量超

1.6

万台，总价值超

150

亿美元；活塞发动机

累计需求总量超

3.3

万台， 占

60%

以上

通飞动力市场，总价值约

30

亿美元。 同

时， 国内干线客机对大型涡扇发动机的

市场累计需求总量超

6000

台，总价值超

500

亿美元， 而低空空域的开放也将进

一步刺激通用飞机对涡轴、 活塞等发动

机的需求量。

目前， 我国的航空发动机国产化率

低， 未来国产化替换空间较大。 专家预

计，“十三五”末，我国航空发动机产业规

模将突破

700

亿元， 部分产品打入国际

市场。到

2025

年，产业规模突破

1000

亿

元，产业进入世界第一梯队。

航空发动机带来的机会

在调研中，我们了解到，相比国发公

司的成立， 业内更加关心航空发动机专

项的实施。工信部日前明确表示，将在今

年正式启动这一专项行动。

目前，市场普遍的预期是，这一重大

专项可能达到千亿规模， 投资周期可能

缩短至

10

年以内，甚至达到

5

年，投资

强度大幅提高。 在未来

20

年的时间里，

中国最终在发动机领域的投入将可能多

达

3000

亿元。

我们从今年两会了解到的信息是，

这一专项行动将重点聚焦涡扇、 涡喷发

动机领域， 同时兼顾有一定市场需求的

涡轴、涡桨和活塞发动机领域；专项行动

还将安排包括商用航空发动机运营、航

空发动机智能化生产线等在内的多个产

业示范工程。 此外，专项对建设钛合金、

高温合金、 先进复合材料等航空发动机

先进材料也将重点关注。

概括而言， 专项行动主要包括两个

方面：一是聚焦机理研究。这些工作主要

集中在研究所。 由于航空发动机的研制

必须借助大量的经验数据， 这些数据只

能靠自己试验获得， 在发动机设计制造

出来后，还要做大量的试验进行验证，很

多试验是研制程序和规范要求必须做

的，包括零件试验、部件试验、系统试验、

核心机试验、整机试验等等，试验要消耗

大量物资和能源，所以，机理研究是长周

期、大投入，短期内难以见到经济效益。

二是聚焦材料研究。 航空发动机是为

飞行器提供动力的热力机械，需要在高温、

高压、高速旋转的条件下工作，对材料和工

艺的要求非常高。 如果材料工业拿不出最

好的高温材料，发动机的性能就上不去。

目前，航空材料的研究生产，中航工

业体系内有一部分，但主要还是依托外部

的研究生产能力。 从投资角度来看，我们

认为航空发动机专项实施的最直接受益

者将会是那些能够生产航空材料的上市

公司，比如钢研高纳、抚顺特钢等。 受益于

军民融合、 以中小型发动机维修为主业、

在发动机控制系统上有产品的海特高新

等体系外的民营类上市公司也将获得较

好的发展机会。

（研究员 刘昆明）

塔牌集团定增募资30亿

加码水泥主业

证券时报记者 于德江

塔牌集团（

002233

）今日公

告，公司拟向钟烈华或其设立的

一人有限责任公司在内的不超

过

10

名特定对象，以不低于

7.9

元

/

股 ， 非公开发行不超过

37974.68

万股，募集资金总额不

超过

30

亿元， 用于

2×10000t/d

新型干法熟料水泥生产线新建

工程 （含

2×20MW

纯低温余热

发电系统）项目。 公司股票于

3

月

8

日开市起复牌。

该项目位于梅州市石灰石

资源最丰富的蕉岭县文福镇，

采用新型干法预分解生产工艺

和纯低温余热发电技术， 建设

2×10000t/d

熟料水泥生产线，

年产熟料

600

万吨， 年产水泥

745

万吨； 配套建设

2×20MW

纯低温余热发电机组， 年发电

量为

25920×104kWh

， 年供电

量为

23976×104kWh

。 项目产

品方案根据当地及周边市场需

求暂定为

P.O42.5

普通硅酸盐

水泥，建设期为

2

年。

项目投产后， 将实现年均销

售收入（不含税）

19.3

亿元，年均

利润总额

4.7

亿元， 项目总投资

收益率

13.21%

，静态投资回收期

为

8.9

年（含建设期

2

年）。

钟烈华为公司实际控制人

之一，拟通过个人或其设立的一

人有限公司认购不低于

3

亿元。

发行完成后，如按上限及其认购

底限测算，钟烈华合计持股持股

比例为

17.23%

，仍为公司第一大

股东，钟烈华、徐永寿、张能勇合

计持有公司股份为

40.14%

，三人

仍为公司共同控股股东及实际

控制人。

塔牌集团表示， 公司未来拟

继续做大做强做精水泥产业，进

一步打造为粤闽赣周边区域水泥

龙头企业。 此次非公开发行股票

募集资金投向紧密围绕公司发展

战略， 项目可有效弥补区域内落

后水泥产能淘汰出来的市场空

间， 有利于公司进一步做大做强

水泥主业。

欧盟解禁中国双壳贝类

獐子岛有望受益

证券时报记者 于德江

3

月

7

日，国家质量监督检

验检疫总局司（局）发布通知，

欧盟对我国部分双壳贝类产品

解禁，从即日起，我国符合如下

条件的扇贝产品可输往欧盟：来

自野生捕捞的、彻底去除生殖腺

和内脏的扇贝闭壳肌。这意味着

中国产野生捕捞的扇贝柱产品

重新获准进入欧盟市场。獐子岛

（

002069

）是此事项迎接欧盟检

查的唯一企业代表。

獐子岛介绍，

1997

年，欧

盟因食品安全问题停止了中国

双壳贝类进口。 獐子岛作为中

国双壳贝类出口项目的企业代

表， 多年来一直积极争取欧盟

对公司海域的双壳贝类进行开

放。

2007

年

7

月，我国进出口

检验检疫部门和海洋渔业部门

连同公司启动贝类产品恢复对欧

盟出口的申请工作。 公司作为唯

一的企业代表分别于

2009

年、

2013

年接受了欧盟食品和兽医

办公室

2

次现场的全面审核。 欧

盟

FVO

审核组对大连市海洋与

渔业局和辽宁出入境检验检疫局

的贝类管理体系、 海域环境管理

控制体系、 实验室管理及操作等

多个方面等进行了审核， 并对公

司的獐子岛海洋牧场的贝类管理

体系进行了全面评估， 考察了海

域监控、生产作业船只的捕捞、运

输及加工厂的原料接受和生产加

工过程等环节。

欧盟对于中国双壳贝类出口

产品主要在麻痹性贝类毒素

PSP

、失忆性贝类毒素

ASP

、脂溶

性贝类毒素、镉、铅、苯并芘、沙门

氏菌、 大肠杆菌等项目上进行重

点检验检疫。

地产龙头受益楼市火爆

2月份业绩普遍翻番

证券时报记者 任杰

开年楼市火爆， 必然反映

在地产商的销售业绩上。截至目

前， 国内前几大地产龙头万科、

保利、恒大、金地、富力等，均已

公布

2

月份业绩简报，销售面积

和销售金额增幅均接近一倍以

上。在拿地和销售策略上，万科、

金地专注于核心城市，开年一二

线房价猛涨， 使其直接受益；而

保利和富力则放缓节奏，在去库

存方面取得成效。

数据方面， 金地集团今日

公布的

2

月销售简报显示，公

司实现签约面积

21.4

万平方

米，同比增长

148.84%

，签约金

额

29.8

亿 元 ， 同 比 增 长

227.47%

。 同日，保利地产也公

布

2

月销售简报， 公司实现签

约面积

74.81

万平方米， 同比

增长

101.72%

，签约金额

89.13

亿元，同比增长

89.02%

。

此前，万科、恒大和富力

也已经公布

2

月数据。 万科

销售面积增幅略逊， 同比增

长

58%

， 但销售金额达到

160.3

亿元，同比增长

91%

；恒

大地产的销售面积冠绝群雄，

达到

177

万平方米，同比增长

148.2%

， 销售金额达到

152.3

亿元，同比大增

191.2%

；富力

地产实现销售面积约

27.6 9

万平方米，销售总金额约

31.2

亿

元， 同比增幅分别为

128%

和

113%

。

从数据来看，万科、金地、恒

大量价齐升。其中，金地的销售均

价增幅最大，销售面积最少，公司

此前已经确定了聚焦主流城市的

拿地策略， 新增项目多集中于一

二线核心城市， 土地储备中一二

线城市占比超过

80%

。 开年以来

一二线城市房价暴涨， 使金地直

接受益。

万科公布的新增项目也基本

集中于厦门、杭州、宁波、南昌等核

心地区。 近期，万科董秘谭华杰在

与机构交流中，也明确表示了对一

线城市房价走势的乐观， 他认为，

北京上海的房价应向纽约看齐。

尽管销售均价较低， 从销量

来看，恒大已经坐稳了国内第一，

而其拿地同样迅猛。 仅今年

1

月

份，恒大便拿地超过

10

宗，创近

两年新高。

相比较而言， 保利和富力则

体现出“去库存”的态势，尽管销

量大幅增长， 销售均价率略有下

滑。

2014

年起，富力便放缓了拿

地节奏，土地储备项目，在一、二、

三线城市中平均分布。 保利在

2015

年将去库存列为了工作重

点，设置了严格的考核指标，并在

一些库存量大的区域市场进行了

降价，尽可能回笼资金。

代码 公司名称 产品 特点 业绩

６００３９１

成发科技

为通用电气公司、普惠公司、罗罗公司等制造航空

发动机及燃气、轮机机匣、叶片、环形件、钣金件

逐渐由部件制造商向主机制

造商转变

２０１５

年前三季度净利润

３２５２．６２

万元，同比增长

２２．７７％

６００８９３

中航动力

航空发动机批量制造、 航空发动机零部件外贸转

包生产及非航空产品生产业务

发动机整机制造

２０１５

年前三季度净利润

５．１６

亿

元，同比增长

１０．８４％

０００７３８

中航动控 航空动力控制系统产品的制造

我国军用航空发动机控制系

统的唯一供应商， 承担着我

国几乎全部军用航空动力控

制系统产品的型号科研生产

任务

２０１５

年前三季度净利润

１．５３

亿

元，同比下降

１．８２％

３０００３４

钢研高纳

公司产品以高温合金为主体，分为铸造高温合金、

变形高温合金、新型高温合金，主要用在发动机的

热端材料部件上。目前在我国飞机发动机、航天发

动机、舰船燃气轮机上都有应用

６０％

以上的产品面向航天航

空领域的客户

２０１５

年净利润

１．１９９

亿元，同比增

长

８．１４％

６００３９９

抚顺特钢

我国特殊钢材料和国防军工、航空航天、核电能源

装备产业配套材料最重要的生产和科研试制基

地。高温合金、耐蚀合金、超高强度钢、特冶不锈等

产品的技术与产销量均为国内领先

拟以不低于

１０．１０

元

／

股的

价格非公开发行募集资金不

超过

２０

亿元

预计

２０１５

年净利润较去年同期的

４６９６

万元增加

３００％

至

３５０％

行业内重点公司基本情况一览表
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