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 多举促汽车消费，行业望边际改善 
多措并举刺激汽车消费，行业有望边际改善 

1 月 28 日，发改委会同有关部门印发了《进一步优化供给推动消费平稳增
长促进形成强大国内市场的实施方案（2019 年）》的通知。通知要求各地
方相关部门多措并举促进汽车消费。主要措施包括推进老旧汽车报废更新、
优化新能源汽车补贴结构、促进农村汽车消费、推进放宽皮卡车进城限制、
繁荣二手车市场、优化限购措施等。我们认为汽车行业有望出现边际改善。
建议关注小排量汽车占比较高的车企长安汽车、小排量汽车占比较高同时
皮卡市占率居前的企业长城汽车，中高端新能源乘用车占比较多的企业比
亚迪、上汽集团，以及二手车代理经销商广汇汽车。 

 
鼓励汽车下乡，小排量占比较多车企有望受益 

通知要求地方相关部门促进农村汽车更新换代，有条件的地方，可对农村
居民购买小排量车型给予适当补贴。我们预计小排量车型占比高车企有望
更加受益。据中汽协数据，按各车企 2017 分车型销量测算（剔除新能源
车型），长安汽车集团、上汽集团和比亚迪汽车 1.6L 以下燃油车型占比分
别为 86%、80%和 68%；长城汽车、广汽集团和吉利汽车分别为 65%、
54%和 53%；其中长城汽车由于 2018 年新哈弗 H6 车型以 1.5T 为主，2018

年 1.6L 以下车型占比达约 81%。我们认为小排量占比较多车企有望更受
益，建议关注长安汽车、长城汽车、上汽集团等整车标的。 

 

鼓励高品质新能源汽车发展，拉动皮卡需求 

通知表明政府将持续优化新能源汽车补贴结构，将更多补贴用于支持综合
性能先进的新能源汽车销售，鼓励发展高技术水平新能源汽车。通知还指
出将稳步推进放宽皮卡车进城限制范围。我们认为放宽皮卡车进城限制范
围利好皮卡车市场份额较高的企业。根据中国皮卡网数据，2018 年皮卡市
占率前三分别是长城皮卡（30.87%）、江铃皮卡（16.28%）、郑州日产
（9.79%）。建议关注中高端新能源乘用车占比较多的企业比亚迪、上汽集
团等，以及皮卡市占率居前的企业长城汽车等。 

 
加快繁荣二手车市场，二手车经销商有望受益 

通知指出加快繁荣二手车市场，进一步落实全面取消二手车限迁政策，严
防限迁政策出现回潮。对二手车经销企业销售二手车，落实适用销售旧货
的增值税政策，依照 3%征收率减按 2%征收增值税。我们认为取消二手车
限迁、落实适用二手车销售的增值税，有利于规范经营的二手车经销商发
展。根据公司公告，2018 年上半年，广汇汽车累计代理销售 14.24 万台二
手车，同比+80.85%。我们认为广汇汽车等二手车经销商有望从中受益。 

 
推进老旧更新+优化限购管理，拉动整体汽车消费 
通知要求地方放开报废汽车再制造再利用，有条件的地方可给予报废车置
换车主适当补贴。通知还规定限购地区可适当优化限购政策。我们认为推
进老旧更新、优化限购管理，有利于拉动整体汽车消费。 

 

风险提示：政策出台不达预期；汽车销量不达预期。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 

EPS (元) P/E (倍) 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E  

000625 长安汽车 7.59 买入 1.49 0.03 0.31 0.83 5.1 253.0 24.5 9.1  

601633 长城汽车 6.63 增持 0.55 0.59 0.66 0.81 12.1 11.2 10.0  8.2  

600104 上汽集团 26.09 买入 2.95 3.15 3.22 3.46 8.8 8.3 8.1 7.5  

600297 广汇汽车 4.44 买入 0.48 0.51 0.56 0.63 9.3 8.7 7.9 7.0   
资料来源：华泰证券研究所 
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