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➢ 事件：7 月 25 日，国家发展改革委、财政部印发《关于加力支持大规模设

备更新和消费品以旧换新的若干措施》，提高汽车报废更新补贴标准。 

➢ 明确资金渠道 中央资金支持比例高。本次政策明确，国家发展改革委牵头，

直接向地方安排 1,500 亿元左右超长期特别国债资金， 用于落实第（三）、（四）、

（五）、（七）、（八）、（九） 条所列支持政策（其中三、五、八与汽车相关）。政

策中汽车行业相关补贴所涉及的支持资金按照总体 9:1 的原则实行央地共担，

东部、中部、西部地区中央承担比例分别为 85%、90%、95%。相比于此前政

策，本次政策进一步明确了资金渠道和具体数额，其中中央承担比例高，支持力

度大，有望大力推动以旧换新，刺激需求向上。 

➢ 金额与范围均超预期 补贴政策刺激重卡需求。以旧换新政策支持报废国三

及以下排放标准营运类柴油货车，加快更新为低排放货车。报废并更新购置符合

条件的货车，平均每辆车补贴 8 万元；无报废只更新购置符合条件的货车，平均

每辆车补贴 3.5 万元；只提前报废老旧营运类柴油货车，平均每辆车补贴 3 万

元。从金额角度看，补贴力度超市场预期，在运力处于低位的条件下有望刺激购

车需求。从范围上看，补贴政策全面覆盖，不仅考虑车辆的置换需求，仅淘汰老

旧车辆也有补贴政策覆盖，超出市场预期。根据交强险数据，2024H1 我国重卡

累计上牌量为 30.1 万辆，同比-5.5%，内需有待复苏。根据方得网，截至 2022

年我国国三重卡保有量约 36 万辆，我们假设以旧换新政策带来 20%的置换需

求，将直接拉动约 7.2 万辆的新增内需。我们认为，货车以旧换新政策的超预期

有望为下半年内需复苏提供坚实有力的基础。 

➢ 乘用车报废更新补贴标准提升 促进需求向上。 

乘用车报废更新补贴标准提升：政策明确，个人消费者报废国三以下排放标准燃

油乘用车或 2018 年 4 月 30 日（ 含当日） 前注册记的新能源乘用车，并购

买纳入《减免车辆购置税的新能源汽车车型目录》 的新能源乘用车或 2.0 升及

以下排量燃油乘用车，补贴标准提高至购买新能源乘用车补 2 万元、 购买 2.0 

升及以下排量燃油乘用车补 1.5 万元，其中新能源车、燃油车补贴金额分别提

升 1 万元、0.8 万元。且根据政策细则，前期申请补贴的消费者也可按照本政策

标准享受补贴。 
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促进需求向上。截止 6 月 25 日中午 12 点，商务部汽车以旧换新信息平台收到

汽车报废更新补贴申请约 11.3 万份，申请量呈现加快增长态势。我们预计，国

三及以下排放标准燃油乘用车、2018 年 4 月前新能源乘用车基本均具有报废置

换性价比，前者、后者置换新车需求预计分别以中低端车、中高端新能源车为

主。我们测算，2023 年报废回收量约 450 万辆，根据以旧换新政策指引，

2024/2025/ 2026/2027 报废回收量约 551/675/779/900 万辆；2024 年报废

换新预计带来 100+万辆左右乘用车增量，政策加码有望促进需求进一步向上。 

➢ 汽车产业链将如何受益？乘用车：1）国三乘用车主置换需求以低端车型为

主，在下沉市场布局较多、新能源/小排量销量占比高的车企有望优先受益，2023

年 10 万元以下份额领先的车企为上汽通用五菱（25%）、长安（16%）、吉利

（11%）、比亚迪（11%）、奇瑞（7%）；10-15 万元市场份额领先的车企为比亚

迪（18%）、长安（11%）、吉利（9%）、奇瑞（6%）；0-10 万元销量占总销量

比最高的车企依次为上汽通用五菱（95%）、上汽乘用车（47%）、长安（32%）、

奇瑞（30%）、吉利（23%），我们看好政策刺激中低端车型置换需求，看好份额

领先、2024 年新车密集推出的比亚迪、长安、吉利、奇瑞等。2）新能源车主

置换结构整体倾向高端化，高端产品线丰富的车企有望优先受益，如华为系、比

亚迪、理想、长城、吉利极氪（2023 年 30 万以上市场份额分别 18%、10%、

27%、6%、3%）。政策推出+4 月车展期间新车上市供给丰富，车企补库带来基

本面向上；零部件：汽车刺激政策若落地，整车销量复苏驱动零部件共振，量价

齐升进入良性循环，配套核心车企的优质自主零部件企业有望率先实现业绩修

复，2024 年看好客户维度 T+华为+小米产业链，产品维度看好智能化。 

➢ 投资建议： 

乘用车：看好智能化、全球化加速突破的优质自主，建议关注【比亚迪、赛力斯、

长安汽车】。 

零部件：中期成长不断强化，看好新势力产业链+智能电动增量： 

1、新势力产业链： 建议关注 T 链-【拓普集团、新泉股份、双环传动】；华为

产业链-【沪光股份、瑞鹄模具、文灿股份、星宇股份】。 

2、智能化核心主线：建议关注智能驾驶-【伯特利、德赛西威、科博达】+智能

座舱-【上声电子、继峰股份】。 

重卡：天然气重卡上量+需求向上，建议关注【潍柴动力、中国重汽】。 

➢ 风险提示：汽车行业竞争加剧；需求不及预期；智驾进度不及预期。 
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表1：中央政府以旧换新政策梳理 

时间 部门及政策 政策详细情况 

2024 年 3 

月 1 日 

国务院常务会议审议通过

《推动大规模设备更新和消

费品以旧换新行动方案》 

1）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%。 

2）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。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。 

3）加大财政政策支持力度。坚持中央财政和地方政府联动支持消费品以旧换新，

通过中央财政安排的节能减排补助资金支持符合条件的汽车以旧换新；持续实施

好老旧营运车船更新补贴，支持老旧船舶、柴油货车等更新。 

4）支持交通运输设备和老旧农业机械更新。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。加快淘汰国三及以下排放标准营运类

柴油货车。 

2024 年 4 

月 12 日 

商务部等 14 部门印发《推动

消费品以旧换新行动方案》 

1）对内资外资、“本地外地”一视同仁，购买新能源车和燃油车都能享受优惠。 

2）对报废高排放乘用车或符合条件的新能源乘用车，并购买符合节能要求或新能

源汽车的消费者给予定额补贴。 

3）中央投资、中央财政资金等对大规模设备更新和消费品以旧换新肯定是有资金

支持的，而且支持会是有力度的。同时，当前各地政府也都在认真研究，会结合

各自财力的实际情况，拿出一定的资金给予支持。 

4）在购车环节，各部门根据党中央、国务院部署，既有财政支持也有金融支持。

前段时间人民银行和金融监管总局也发布了汽车贷款方面的支持政策。保险机构

也将进一步丰富汽车保险产品和服务。 

5）汽车使用环节，商务部会同相关部门完善充（换）电、停车、智慧交通等基础

设施。 

6）卖车方面，在二手车交易环节，商务部会同相关部门持续推动二手车在全国范

围内取消限迁，创新性出台二手车交易反向开票政策，支持发展二手车信息查询

平台，促进车况透明、车价公允。 

7）报废拆解环节，推广上门收车服务模式，便利车主交车。 

8）通过加大政策引导支持力度，力争到 2025 年，实现国三及以下排放标准乘用

车加快淘汰；报废汽车回收量较 2023 年增长 50%；到 2027 年，报废汽车回收

量较 2023 年增加一倍，二手车交易量较 2023 年增长 45%。 

2024 年 4 

月 24 日 

《汽车以旧换新补贴实施细

则》 

1）补贴时间：自细则印发之日至 2024 年 12 月 31 日期间； 

2）补贴金额： 

①对报废 2018 年 4 月 30 日前注册登记的新能源乘用车 或 2.0L 及以下排量燃油

乘用车，并购买新能源乘用车的补贴 1 万元； 

②对报废#国三及以下排放标准燃油乘用车 并购买 2.0 升及以下排量燃油乘用车

的，补贴 7,000 元。 

3）补贴条件：个人消费者需要填报个人身份信息，报废汽车的车辆识别代号、

《#报废机动车回收证明》。 

4）补贴资金管理：由中央财政和地方财政总体按#6:4 比例共担，并分地区确定

具体分担比例。其中，对东部省份按 5:5 比例分担，对中部省份按 6:4 比例分

担，对西部省份按 7:3 比例分担。 
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2024 年 7 

月 25 日 

《关于加力支持大规模设备

更新和消费品以旧换新的若

干措施》 

货车（新增补贴）： 

（三）支持老旧营运货车报废更新。 

支持报废国三及以下排放标准营运类柴油货车，加快更新为低排放货车。 

报废并更新购置符合条件的货车，平均每辆车补贴 8 万元； 

无报废只更新购置符合条件的货车，平均每辆车补贴 3.5 万元； 

只提前报废老旧营运类柴油货车， 平均每辆车补贴 3 万元。 

 

新能源公交车： 

（五）提高新能源公交车及动力电池更新补贴标准。 

推动城市公交车电动化替代，支持新能源公交车及动力电池更新。更新车龄 8 年

及以上的新能源公交车及动力电池，平均每辆车补贴 6 万元。 

 

乘用车： 

（八）提高汽车报废更新补贴标准。 

1）补贴对象、时间：自《 汽车以旧换新补贴实施细则》 印发（4 月 24 日）之

日起，至 2024 年 12 月 31 日期间，申请补贴的消费者； 

2）补贴金额： 

①对报废 2018 年 4 月 30 日前注册登记的新能源乘用车 或 2.0L 及以下排量燃油

乘用车，并购买纳入《减免车辆购置税的新能源汽车车型目录》的新能源乘用

车，补贴 2 万元； 

②对报废国三及以下排放标准燃油乘用车 并购买 2.0 升及以下排量燃油乘用车

的，补贴 1.5 万元。 

3）补贴对象具体要求：消费者按本通知标准申请补贴，相应报废机动车须在本通

知印发之日前登记在本人名下。 

 

补贴资金来源： 

国家发展改革委牵头安排 1480 亿元左右超长期特别国债大规模设备更新专项资

金， 用于落实本通知第（一）、（二）条所列支持政策；直接向地方安排 1500 

亿元左右超长期特别国债资金，用于落实第（三）、（四）、（五）、（七）、（八）、

（九）条所列支持政策。财政部通过原有渠道安排 275 亿元中央财政资金，落实

第（六）、（十）条所列支持政策。第（三）、（五）、（七）、（八）、（九）条涉及的

支持资金按照总体 9:1 的原则实行央地共担，东部、中部、西部地区中央承担比

例分别为 85%、90%、95%。 

 

资料来源：中国政府网等，民生证券研究院 
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表2：汽车行业重点标的 

证券代码 证券简称 股价（元） 
EPS PE 

评级 
2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

002594.SZ 比亚迪 250.39 10.32 13.68 17.58 24 18 14 推荐 

000625.SZ 长安汽车 15.08 1.14 0.81 1.06 12 19 14 推荐 

2015.HK 理想汽车 73.15 5.52 4.01 7.54 13 18 10 推荐 

9868.HK 小鹏汽车 31.65 -5.49 -3.56 -1.07 -- -- -- 推荐 

0175.HK 吉利汽车 7.79 0.53 0.74 1.15 17 11 7 推荐 

601633.SH 长城汽车 23.56 0.82 1.27 1.59 32 19 15 推荐 

601689.SH 拓普集团 34.66 1.95 2.45 3.33 31 14 10 推荐 

603596.SH 伯特利 39 1.47 1.93 2.58 25 20 15 推荐 

603179.SH 新泉股份 40.25 1.65 2.35 3.31 26 17 12 推荐 

605333.SH 沪光股份 23.82 0.12 1.33 1.88 219 18 13 推荐 

002997.SZ 瑞鹄模具 27.86 0.97 1.71 2.17 28 16 13 推荐 

603197.SH 保隆科技 29.46 1.79 2.38 3.27 21 12 9 推荐 

603997.SH 继峰股份 10.77 0.16 0.3 0.69 70 36 16 推荐 

600933.SH 爱柯迪 13.1 0.95 1.19 1.54 18 11 9 推荐 

002920.SZ 德赛西威 89.13 2.79 3.91 5.07 36 23 18 推荐 

603730.SH 岱美股份 8.62 0.4 0.53 0.63 24 16 14 推荐 

605319.SH 无锡振华 16.31 1.11 1.48 1.82 17 11 9 推荐 

000338.SZ 潍柴动力 12.85 1.03 1.31 1.6 16 10 8 推荐 

000951.SZ 中国重汽 13.6 0.92 1.22 1.55 17 11 9 推荐 

603348.SH 文灿股份 23.23 0.19 1.58 2.26 154 15 10 推荐 

000700.SZ 模塑科技 5.5 0.49 0.65 0.77 11 8 7 推荐 

603129.SH 春风动力 135.7 6.65 8.37 10.58 22 16 13 推荐 

002472.SZ 双环传动 20.35 0.97 1.24 1.59 24 16 13 推荐 

603009.SH 北特科技 14.56 0.14 0.26 0.37 152 56 39 推荐 

300580.SZ 贝斯特 12.96 0.78 1.07 1.36 33 12 10 推荐 

002126.SZ 银轮股份 15.16 0.74 1.04 1.27 24 15 12 推荐 

601799.SH 星宇股份 120.99 3.86 5.05 6.5 33 24 19 推荐 

603305.SH 旭升集团 9.45 0.77 0.84 1.18 16 11 8 推荐 

600660.SH 福耀玻璃 47.6 2.16 2.48 2.95 22 19 16 推荐 

000913.SZ 钱江摩托 13.72 0.88 1.14 1.39 19 12 10 推荐 

688533.SH 上声电子 22.77 0.99 1.61 2.28 27 14 10 推荐 

605128.SH 上海沿浦 22.49 0.77 1.46 2 37 15 11 推荐 

603786.SH 科博达 49.74 1.51 2.09 2.7 45 24 18 推荐 

000887.SZ 中鼎股份 11.51 0.86 1.08 1.27 15 11 9 推荐 

688326.SH 经纬恒润 62.22 -1.81 -0.22 1.67 - -- 37 推荐 

001311.SZ 多利科技 22.42 2.08 2.46 3 17 9 7 推荐 

300258.SZ 精锻科技 7.43 0.49 0.63 0.78 18 12 10 推荐 

603809.SH 豪能股份 7.04 0.31 0.5 0.62 26 14 11 推荐 

601965.SH 中国汽研 16.75 0.82 1.03 1.22 23 16 14 推荐 

600066.SH 宇通客车 21.28 0.82 1.39 1.68 31 15 13 推荐 

资料来源：iFind，民生证券研究院预测（注：股价为 2024 年 7 月 25 日收盘价），理想、小鹏、吉利等港股公司收盘价为港元   
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