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政策呵护支持，汽车销售总量增长确定性提升

——汽车以旧换新行动方案点评

最近一年走势

行业相对表现 2024/03/13

表现 1M 3M 12M

汽车 15.5% -2.0% 2.4%

沪深 300 6.2% 6.0% -10.9%

相关报告

《汽车行业周报：政策预期+事件催化，继续布局

汽车（推荐）*汽车*戴畅，王琭》——2024-03-10

《汽车行业周报：汽车进入事件催化密集期，继续

布局行业相关机会（推荐）*汽车*戴畅，王琭》—

—2024-03-03

《汽车行业周报：中央财经委会议提出要鼓励汽车

以旧换新，珍惜板块向上窗口期（推荐）*汽车*戴

畅，王琭》——2024-02-25

《汽车行业深度报告汽车外观造型系列：重点新车

型造型趋势*汽车*王琭，戴畅》——2024-02-21

《汽车行业周报：积极参与节后汽车机会（推荐）

*汽车*戴畅》——2024-02-18

事件：

2024年 3月 13日，国务院印发《推动大规模设备更新和消费品以旧

换新行动方案》（以下简称《行动方案》）。总体要求要以习近平新时

代中国特色社会主义思想为指导，深入贯彻党的二十大精神，贯彻落实

中央经济工作会议和中央财经委员会第四次会议部署，统筹扩大内需和

深化供给侧结构性改革，实施设备更新、消费品以旧换新、回收循环利

用、标准提升四大行动，大力促进先进设备生产应用，推动先进产能比

重持续提升，推动高质量耐用消费品更多进入居民生活，畅通资源循环

利用链条，大幅提高国民经济循环质量和水平。

投资要点:

 《行动方案》提出汽车相关量化要求指标；明确汽车相关 4 种类型

10 项具体行动措施；央地联动强化政策保障。

《行动方案》提出汽车相关量化要求指标。到 2027年，报废汽车回

收量较 2023 年增加约一倍，二手车交易量较 2023年增长 45%。按

照 2027年目标，预计报废回收量未来 4年年化复合增速约 18.9%，

有望对新车销量提升形成有效刺激，预计二手车交易量未来 4年年

化复合增速 9.7%，相比 2019-2023 年的年化复合增速明显提升

（2019-2023年二手车交易量年化复合增速为 5.4%）。

《行动方案》明确汽车相关 4 种类型 10 项具体行动措施。关于城市

公交车：1）要求持续推进城市公交车电动化替代，支持老旧新能源

公交车和动力电池更新换代。关于柴油货车：2）要求加快淘汰国三

及以下排放标准营运类柴油货车。关于二手车：3）要求持续优化二

手车交易登记管理，促进便利交易；4）大力发展二手车出口业务；

5）推动二手电子产品交易规范化，防范泄露及恶意恢复用户信息；

6）推动二手商品交易平台企业建立健全平台内经销企业、用户的评

价机制，加强信用记录、违法失信行为等信息共享。关于汽车以旧

换新：7）加大政策支持力度，畅通流通堵点，促进汽车梯次消费、

更新消费；8）组织开展全国汽车以旧换新促销活动，鼓励汽车生产

企业、销售企业开展促销活动，并引导行业有序竞争；9）严格执行

机动车强制报废标准规定和车辆安全环保检验标准，依法依规淘汰

符合强制报废标准的老旧汽车；10）因地制宜优化汽车限购措施，

推进汽车使用全生命周期管理信息交互系统建设。

央地联动，强化政策保障。《行动方案》明确中央财政将联动地方

政府共同支持消费品以旧换新，针对汽车以旧换新，将通过中央财
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政安排的节能减排补助资金对符合条件的汽车进行财政支持。同时，

鼓励有条件的地方统筹利用中央财政安排的城市交通发展奖励资金

进行新能源公交车及电池的更新。最后，引导金融机构对于政策实

施提供相应的金融支持，鼓励银行机构在依法合规、风险可控前提

下，适当降低乘用车贷款首付比例，合理确定汽车贷款期限、信贷

额度。本次《行动方案》展现出中央对于整体汽车消费市场的支持，

在中央集中统一领导、中央及各地区的协同配合下，各有关部门将

制定具体方案和配套政策，我们预期 2024-2025年二手车市场增速上

台阶，新车市场总销量稳步提升。

 投资建议：政策呵护支持下汽车总量保持增长确定性高，同时中期

维度汽车结构性优化持续，继续看好汽车板块机会。《行动方案》

对电动城市公交更新、二手车交易、国三及以下排放标准运营类柴

油货车淘汰升级、汽车整体以旧换新进行了细化的多方面规定，体

现了国家对二手车市场以及新车市场的重视与呵护。我们认为政策

保驾护航下，乘用车、商用车总销量未来几年向上增长确定性高。

同时中长期维度，汽车结构性变革趋势持续演进。电动化：国内能

源渗透率依然有提升空间；智能化：高阶智能驾驶有望在 2024年进

入放量周期；高端化：自主品牌结构升级，产品价格带覆盖上移；

全球化：国内整车厂进入海外扩张期，国内优质零部件的海外基地

2024年将逐步进入收获期。

基于以上，我们继续看好：1）自主品牌崛起和高端化受益整车，推

荐长安汽车、理想汽车/比亚迪/长城汽车（高端化周期）、小鹏汽车，

关注吉利汽车、北汽蓝谷、赛力斯；2）电动化+自主崛起受益零部

件，华为链推荐星宇股份，关注瑞鹄模具、沪光股份，持续成长性

零部件推荐拓普集团、银轮股份、福耀玻璃、爱柯迪、旭升集团、

三花智控、双环传动、贝斯特等；3）智能化受益零部件，推荐科博

达、保隆科技、伯特利、德赛西威、均胜电子，关注经纬恒润。4）
内外需恢复向上的客车，推荐宇通客车。

 风险提示 1）乘用车销量不及预期；2）智能驾驶安全性事件频

发；3）零部件年超额下降幅度过大；4）主机厂价格战过于激烈；5）
上游原材料价格大幅波动；6）重点关注公司业绩或不达预期；7）
汽车以旧换新政策及效果不及预期风险。
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图 1：《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》汽车相关要求及措施汇总

资料来源：Wind，中国政府网公众号，国海证券研究所
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重点关注公司及盈利预测

重点公司 股票 2024/03/13 EPS PE 投资

代码 名称 股价 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 评级

002126.SZ 银轮股份 18.08 0.48 0.67 0.94 37.67 26.99 19.23 买入

603197.SH 保隆科技 51.69 1.04 1.90 2.51 49.70 27.21 20.59 买入

600933.SH 爱柯迪 20.52 0.74 1.02 1.24 27.73 20.12 16.55 买入

09868.HK 小鹏汽车-W 40.50 -5.34 -5.75 -4.29 / / / 买入

000625.SZ 长安汽车 16.72 0.80 0.84 0.96 20.90 19.90 17.42 增持

02015.HK 理想汽车-W 151.70 -1.13 4.41 8.68 / 34.40 17.48 买入

002594.SZ 比亚迪 206.36 5.71 9.01 12.58 36.14 22.90 16.40 买入

601799.SH 星宇股份 146.57 3.30 4.09 5.52 44.42 35.84 26.55 买入

601689.SH 拓普集团 60.27 1.54 1.96 2.67 39.14 30.75 22.57 买入

002050.SZ 三花智控 25.52 0.72 0.87 1.05 35.44 29.33 24.30 买入

002472.SZ 双环传动 24.48 0.73 0.97 1.21 33.53 25.24 20.23 买入

300580.SZ 贝斯特 31.76 1.14 0.86 1.03 27.86 36.93 30.83 买入

603786.SH 科博达 63.85 1.12 1.37 2.07 57.01 46.61 30.85 买入

603596.SH 伯特利 60.01 1.71 2.20 2.83 35.09 27.28 21.20 买入

002920.SZ 德赛西威 114.46 2.15 2.98 3.99 53.24 38.41 28.69 买入

600699.SH 均胜电子 17.12 0.29 0.77 1.05 59.03 22.23 16.30 买入

601633.SH 长城汽车 24.33 0.91 0.81 1.32 26.74 30.04 18.43 增持

600660.SH 福耀玻璃 43.90 1.82 2.09 2.44 24.12 21.00 17.99 买入

600066.SH 宇通客车 18.32 0.34 0.73 0.93 53.88 25.10 19.70 增持

00175.HK 吉利汽车 8.82 0.55 0.55 0.81 16.04 16.04 10.89 未评级

600733.SH 北汽蓝谷 7.73 -1.27 -0.95 -0.49 / / / 未评级

601127.SH 赛力斯 101.90 -2.56 -1.70 -0.14 / / / 未评级

002997.SZ 瑞鹄模具 31.14 0.76 1.07 1.61 40.97 29.10 19.34 未评级

605333.SH 沪光股份 24.00 0.09 0.08 0.47 266.67 300.00 51.06 未评级

603305.SH 旭升集团 15.47 1.10 0.86 1.07 14.06 17.99 14.46 买入

688326.SH 经纬恒润 76.60 2.13 2.03 3.02 35.96 37.73 25.36 增持

资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（注：未评级公司盈利预测取自 Wind 一致预期）

注：港股标的股价和 EPS 单位均为港元。
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【汽车小组介绍】

戴畅，首席分析师，上海交通大学本硕，9年汽车卖方工作经验，全行业覆盖，深耕一线，主攻汽车智能化和电

动化，善于把握行业周期拐点，技术突破节奏，以及个股经营变化。

王琭，分析师，中国人民大学管理学硕士、新加坡管理大学财务分析专业硕士、吉林大学汽车设计专业学士。3
年主机厂汽车设计经验，2年汽车市场研究经验。曾任职于一汽汽研负责自主品牌造型设计工作，目前主要覆盖

整车及特斯拉产业链。

【分析师承诺】

戴畅, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的

职业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了分析师本人的研究观点。分析师本人不曾因，

不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收取到任何形式的补偿。

【国海证券投资评级标准】

行业投资评级

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300指数；

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300指数；

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300指数。

股票投资评级

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上；

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间；

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间；

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。
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