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回收新政尘埃落地，汽车拆解拐点浮现 
事件：据中国政府网消息，国务院于 2019 年 5 月 6 日公布《报废机动车回收

管理办法》，自 2019 年 6 月 1 日起施行，这意味着已经施行 18 年之久的《报

废汽车回收管理办法》（2001 年）将同时废止。 

点评： 

■新版回收办法尘埃落地，重点打击非法回收行为。本次公布管理办法与今

年年初修订草案相比，主要变化为：明确了对无资质从事报废汽车回收的，

拼装或出售报废机动车的，以及违规出售“五大总成”的回收企业的惩治、

罚款规定。本次正式方案明确对违规回收报废汽车的了惩治措施，表明了国

务院将加大对于行业的管制力度，整治报废汽车地下非法流通现状，未来报

废汽车回收主体将回归正规企业，充分提升产能规模和盈利能力。 

今年 1 月 30 日，国务院通过《报废机动车回收管理办法（修订草案）》，国务

院新闻办公室在 2 月 22 日举行就该政策吹风会，本次管理办法主要有以下两

点政策变化对汽车拆解企业形成重大利好：1.取消报废汽车回收行业一城一

牌照限制，使得大型回收拆解企业得以迅速扩张市场份额，而过去政策企业

扩张只能依靠并购；2.允许“五大总成”进行再制造，过去政策规定其只能

作为废旧金属回炉，正规回收企业难以覆盖成本，此举将显著提升正规企业

利润水平。 

■我国报废汽车回收水平较低，未来市场空间广阔。据公安部统计，2018 年

我国汽车保有量 2.4 亿辆，预计报废汽车数量预计 907 万辆，而其中汽车回收

数量仅 167 万辆，不到报废数量的 20%。主要由于 2001 年的老报废回收规定

“五大总成”智能作为废金属回收，正规企业难以盈利，大部分报废汽车流

入黑市交易回收。 

而新政放开牌照和“五大总成”之后，将显著利好汽车拆解回收企业，正规

企业得以迅速扩张规模并显著提升回收收入，同时大力打击报废汽车黑市回

收，也有望驱动报废汽车回收率显著回升。据华经产业研究院预计，2020 年

我国汽车报废量将逼近 1850 万辆，我们按一辆汽车“五大总成”回收价值 7000

元，参考欧美等国的报废汽车回收率 90%，保守估计政策落地后我国正规渠

道汽车回收率 70%测算，2020 年我国“五大总成”再制造的市场空间将达到

907 亿元，市场空间十分广阔。 

■设备公司延伸运营，有望实现双重受益。在当前新版汽车回收办法呼之欲

出背景下，不少设备公司开始拓展产业链，向回收拆解、再制造等核心环节

进行延伸。新汽车拆解政策一方面是打破了以前汽车拆解牌照各地的垄断形

式，有利于促进民营资本进入，增加优质、大型设备的需求；另一方面允许

具备再制造条件的“五大总成”出售给具有再制造能力的企业，有利于增强

汽车拆解企业的盈利能力。 

■投资建议：我们预期在行业景气度增强的背景下，产业链覆盖面广的公司

有望享受政策多重利好，重点推荐设备+运营双布局标的华宏科技，建议关

注产业链覆盖齐全的天奇股份。 

■风险提示：新版报废汽车回收管理办推进不及预期，牌照放开后行业竞争

加剧，废钢价格出现较大波动。 
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 行业评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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