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相关报告 
 

1 汽车行业点评：10 月重卡销售环比回暖，新能

源重卡销量再创新高 2024-11-13 

2 汽车行业点评：内需与出口共振，10 月乘用车

批发销量创新高 2024-11-12 

3 汽车行业 2024 年 10 月报：9 月车市回暖，乘

用车销量同比增长 1.5%2024-10-21    

重点股票  
2023A 2024E 2025E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

长安汽车 1.14 12.99 0.88 16.83 1.02 14.52 增持  

银轮股份 0.74 25.42 0.97 19.39 1.33 14.14 买入  

均胜电子 0.77 21.78 1.00 16.77 1.25 13.42 买入  
 

资料来源：iFinD（2024-11-21 收盘价），财信证券 

 

投资要点： 

 市场行情回顾：2024 年 10 月 22 日至 2024 年 11 月 21 日，沪深 300

指数涨跌幅为+0.80%。本月申万一级行业涨跌幅中位数为+4.51%，汽

车行业（申万一级）涨跌幅为+7.06%，高于沪深 300 指数 6.26pcts，处

于板块涨跌幅排名第8位。申万汽车二级行业均实现上涨，汽车服务、

摩托车及其他、汽车零部件、乘用车、商用车板块分别上涨+20.98%、

+9.71%、+6.94%、+6.06%及+4.96%。估值方面，本月（截至 11 月 21

日）申万汽车板块静态市盈率为 25.88 倍，沪深 300 指数静态市盈率

为 12.99 倍。纵向来看，汽车行业市盈率自 2 月初见底后逐步回升，3

月底后一直保持震荡下跌态势，9 月起随大盘走势回升。 

 汽车产销同比环比双增长，新能源汽车月度产销再创历史新高：10月

我国汽车产销分别完成 299.6 万辆和 305.3 万辆，环比分别增长 7.2%

和 8.7%，同比分别增长 3.6%和 7.0%。其中，新能源汽车产销分别达

到 146.3 万辆和 143.0 万辆，同比分别增长 48.0%和 49.6%，市场占有

率达到 46.8%，月度产销再创历史新高。1-10 月，汽车产销分别完成

2446.6 万辆和 2462.4 万辆，同比分别增长 1.9%和 2.7%，汽车产量增

速较 1-9 月收窄 0.01 个百分点，销量增速扩大 0.36 个百分点。新能源

汽车产销分别完成 977.9 万辆和 975.0 万辆，同比分别增长 33.0%和

33.9%，市场占有率达到 39.6%。  

 乘用车产销同比环比双增长，商用车市场表现相对疲弱：10月乘用车

产销分别完成 270.6 万辆和 275.5 万辆，环比分别增长 8.2%和 9.1%，

同比分别增长 7.7%和 10.7%；商用车产销分别完成 29.0万辆和 29.8万

辆，产量环比下降 1.5%，销量环比增长 5.0%，同比分别下降 23.3%和

18.3%。从细分车型来看，相比上月，客车和货车产量均呈小幅下降，

销量均呈小幅增长；与上年同期相比，客车产量下降、销量增长，货

车产销均呈两位数下降。1-10 月，乘用车产销分别完成 2134.9 万辆和

2143.4 万辆，同比分别增长 3.0%和 3.7%；商用车产销累计完成 311.7

万辆 319.0 万辆，同比分别下降 5.1%和 3.4%。从细分车型来看，相比

上年同期，客车产销呈小幅增长，货车产销呈小幅下降。 

 汽车出口同比环比双增长：10月，汽车企业出口 54.2万辆，环比增长
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0.5%，同比增长 11.1%。分车型看，乘用车出口 46.5 万辆，环比增长

1.8%，同比增长 10.7%；商用车出口 7.6 万辆，环比下降 6.6%，同比

增长 13.6%；新能源汽车出口 12.8 万辆，环比增长 16.0%，同比增长

3.6%。1-10 月，汽车企业出口 485.5 万辆，同比增长 23.8%。分车型

看，乘用车出口 410 万辆，同比增长 24.0%；商用车出口 75.5 万辆，

同比增长 22.5%；新能源汽车出口 105.8 万辆，同比增长 6.3%。  

 全国汽车报废更新补贴及汽车置换更新申请量均突破200万份，日均

补贴申请量持续保持在高位：据商务部数据，截至 11月 21日，全国

汽车报废更新补贴申请量、全国汽车置换更新申请量均已突破 200万

份，累计超过 400 万份，日均补贴申请量持续保持在高位。在以旧换

新政策助力下，四季度汽车销量有望保持增长势头。  

 投资策略：维持行业“同步大市”评级，建议投资者关注以下三条主

线：1）“电动化”主线：据商务部数据，截至 11 月 21 日，全国汽车

报废更新补贴申请量、全国汽车置换更新申请量均已突破 200 万份，

累计超过 400 万份，日均补贴申请量持续保持在高位。在以旧换新政

策助力下，四季度汽车销量有望保持增长势头。由于政策对于新能源

汽车补贴力度更大，在目前“油电同价”并且新能源汽车智能化更胜

一筹的情况下，新能源渗透率有望持续提升。我们预测，在 5-20 万价

格区间内，新能源产品销量占比较高的自主品牌车企将最大程度受益：

比亚迪（002594.SZ）、长安汽车（000625.SZ）；2）“智能化”主线：

10 月 23 日，工信部新闻发言人、总工程师赵志国在国务院新闻发布

会上提出要支持技术创新发展。工信部将深入开展智能网联汽车准入

和上路通行试点、“车路云一体化”试点，稳妥推进自动驾驶技术产

业化。智能驾驶商用化应用落地逐步清晰。看好自动驾驶技术处于领

先地位的车企及细分领域供应商龙头：赛力斯（601127.SH）、长安汽

车（000625.SZ）、德赛西威（002920.SZ）、均胜电子（600699.SH）、

保隆科技（603197.SH）、伯特利（603596.SH）；3）“全球化”主线：

随着汽车市场景气度回暖及新能源渗透率的提升，建议关注主营业务

市占率稳定，新能源业务及海外业务有望获得进一步拓展的公司：银

轮股份（002126.SZ）、拓普集团（601689.SH）、新坐标（603040.SH）、

新泉股份（603179.SH）。  

 风险提示：原材料价格波动，汽车产销量不及预期，新能源汽车景气

度不及预期。 
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1 市场回顾 

1.1 板块指数涨幅 

汽车行业指数 10-11 月（2024.10.22-2024.11.21）涨跌幅高于整体水平，涨跌幅处于

申万行业第 8 名。2024 年 10 月 22 日至 2024 年 11 月 21 日，沪深 300 指数涨跌幅为

+0.80%。本月申万一级行业涨跌幅中位数为+4.51%，汽车行业（申万一级）涨跌幅为

+7.06%，高于沪深 300 指数 6.26pcts，处于板块涨跌幅排名第 8 位。申万汽车二级行业均

实现上涨，汽车服务、摩托车及其他、汽车零部件、乘用车、商用车板块分别上涨+20.98%、

+9.71%、+6.94%、+6.06%及+4.96%。 

图 1：申万一级行业涨跌情况（%）  图 2：申万汽车行业二级子板块涨跌情况（%） 

 

 

 

资料来源：iFinD，财信证券  资料来源：iFinD，财信证券 

 

1.2 板块内个股涨跌幅 

从个股来看，今年以来（截至 11 月 21 日），汽车行业（申万一级）上涨公司 144 家，

下跌公司 144 家。申万汽车板块涨幅前五的公司分别是万丰奥威（+324.01%）、富特科

技（+192.86%）、大地电气（+177.24%）、安徽凤凰（+168.71%）、捷众科技（+157.54%）；

跌幅前五的公司分别是圣龙股份（-54.52%）、菱电电控（-47.37%）、中自科技（-43.81%）、

奥福环保（-42.83%）、*ST 威帝（-42.80%）。 

1.3 汽车板块估值 

估值方面，本月（截至 11 月 21 日）申万汽车板块静态市盈率为 25.88 倍，沪深 300

指数静态市盈率为 12.99 倍。纵向来看，汽车行业市盈率自 2 月初见底后逐步回升，3 月

底后一直保持震荡下跌态势，9 月起随大盘走势回升。 

子板块方面，截至 11 月 21 日，乘用车、商用车、汽车零部件、汽车服务、摩托车及

其他的静态市盈率估值分别为 29.03 倍、38.05 倍、22.39 倍、69.91 倍、35.95 倍。 
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图 3：申万汽车行业静态市盈率与沪深 300 比较   图 4：申万汽车二级板块静态市盈率估值水平 

 

 

 

资料来源：iFinD，财信证券  资料来源：iFinD，财信证券 

2 汽车产业数据跟踪 

2.1 汽车整体产销量变化 

汽车整体：汽车产销同比环比双增长，新能源汽车月度产销再创历史新高。据中汽

协数据，今年 10 月我国汽车产销分别完成 299.6 万辆和 305.3 万辆，环比分别增长 7.2%

和 8.7%，同比分别增长 3.6%和 7.0%。其中，新能源汽车产销分别达到 146.3 万辆和 143.0

万辆，同比分别增长 48.0%和 49.6%，市场占有率达到 46.8%，月度产销再创历史新高；

插电式混合动力汽车产销分别完成 59.3万辆和58.7万辆，同比分别增长78.4%和89.7%，

纯电动汽车产销分别完成 87.0 万辆和 84.2 万辆，同比分别增长 32.6%和 30.4%。1-10 月，

汽车产销分别完成 2446.6 万辆和 2462.4 万辆，同比分别增长 1.9%和 2.7%，汽车产量增

速较 1-9 月收窄 0.01 个百分点，销量增速扩大 0.36 个百分点。新能源汽车产销分别完成

977.9 万辆和 975.0 万辆，同比分别增长 33.0%和 33.9%，市场占有率达到 39.6%。 

乘用车：乘用车产销同比环比双增长。10 月乘用车产销分别完成270.6万辆和275.5

万辆，环比分别增长 8.2%和 9.1%，同比分别增长 7.7%和 10.7%。1-10 月，乘用车产销分

别完成 2134.9 万辆和 2143.4 万辆，同比分别增长 3.0%和 3.7%。截至目前全国所有省份

均已出台并落实汽车置换补贴政策，同时推出强力的购车促消费政策，单车补贴金额均

较为可观，由此为车市带来新一波增长动力。随着国家报废更新政策及各地方以旧换新

置换政策在 10 月全面发力，大力拉动车市增长，叠加“十一”黄金周效应，10 月车市呈

高速增长态势，“银九金十”效果显著。 

商用车：商用车市场表现相对疲弱。10 月商用车产销分别完成 29.0 万辆和 29.8 万

辆，产量环比下降 1.5%，销量环比增长 5.0%，同比分别下降 23.3%和 18.3%。从细分车

型来看，相比上月，客车和货车产量均呈小幅下降，销量均呈小幅增长；与上年同期相

比，客车产量下降、销量增长，货车产销均呈两位数下降。1-10 月，商用车产销累计完

成 311.7 万辆 319.0 万辆，同比分别下降 5.1%和 3.4%。从细分车型来看，相比上年同期，

客车产销呈小幅增长，货车产销呈小幅下降。 

汽车出口：汽车出口同比环比双增长。10 月，汽车企业出口 54.2 万辆，环比增长
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0.5%，同比增长 11.1%。分车型看，乘用车出口 46.5 万辆，环比增长 1.8%，同比增长

10.7%；商用车出口 7.6 万辆，环比下降 6.6%，同比增长 13.6%；新能源汽车出口 12.8 万

辆，环比增长 16.0%，同比增长 3.6%。1-10 月，汽车企业出口 485.5 万辆，同比增长23.8%。

分车型看，乘用车出口 410 万辆，同比增长 24.0%；商用车出口 75.5 万辆，同比增长22.5%；

新能源汽车出口 105.8 万辆，同比增长 6.3%。 

 

图 5：近三年汽车月度产量及同比增速  图 6：近三年汽车月度销量及同比增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，财信证券  资料来源：iFinD，财信证券 

 

 

图 7：近三年乘用车月度产量及同比增速  图 8：近三年乘用车月度销量及同比增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，财信证券  资料来源：iFinD，财信证券 

 

 

图 9：近三年商用车月度产量及同比增速  图 10：近三年商用车月度销量及同比增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，财信证券  资料来源：iFinD，财信证券 
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图 11：近三年新能源汽车月度产量及同比增速  图 12：近三年新能源汽车月度销量及同比增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，财信证券  资料来源：iFinD，财信证券 

 

2.2 经销商库存变化 

经销商库存环比、同比均下降，库存水平位于警戒线位置以下。10月份汽车经销商

综合库存系数为 1.10，环比下降 14.7%，同比下降 35.3%，库存水平处于警戒线以下（警

戒线为 1.50），10 月底经销商总体库存量在 260 万辆左右。高端豪华及进口品牌库存系

数为 1.23，环比下降 16.3%；合资品牌库存系数为 1.05，环比下降 11.8%；自主品牌库存

系数为 1.07，环比下降 15.7%。据中国汽车流通协会的分析，10 月车市热度高涨，多重

因素推动销量增长。汽车报废更新政策及地方置换补贴政策极大激发了消费者购车热情，

截至 10 月 24 日，全国汽车报废更新补贴申请超过 157 万份，各地汽车置换更新补贴申

请超 126 万份，补贴申请量呈现快速增长态势。此外，国庆车展、经销商年终促销及新

车密集上市等因素也强力助推销量，经销商库存不断减少，市场迎来传统旺季“金九银

十”。 

 

图 13：近一年汽车经销商月度库存指数 

 

资料来源：iFinD，财信证券 
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3 政策及行业动态汇总 

3.1 工信部：多措并举扩大汽车消费，新启动一批公共领域车辆全面电动化

试点 

10 月 23 日，工信部新闻发言人、总工程师赵志国表示，下一步，工信部将认真贯彻

落实党中央、国务院决策部署，会同相关部门加大政策支持力度，推动产业高质量发展。

一是多措并举扩大汽车消费。落实好汽车以旧换新、车购税和车船税优惠等促消费政策，

继续开展新能源汽车下乡活动，新启动一批公共领域车辆全面电动化试点，研究制定新

能源汽车换电模式指导意见，积极扩大汽车消费。二是优化汽车生产准入管理政策。推动

出台《机动车生产准入管理条例》，健全“有进有出”的动态管理机制，试行道路机动车辆

产品准入自我检验，进一步激发经营主体活力。探索开展企业集团化管理，支持企业提质

增效、做优做强。引导企业立足长远，加强技术升级、产品迭代、模式创新，不断提升核

心竞争力，营造良好的产业发展生态。三是支持技术创新发展。通过高质量发展专项、国

家重点研发计划等渠道，持续推动动力电池关键材料、车用芯片等关键技术攻关。深入开

展智能网联汽车准入和上路通行试点、“车路云一体化”试点，稳妥推进自动驾驶技术产业

化。四是更好服务企业国际化发展。积极应对反补贴调查、高额关税等贸易壁垒，在投

资、管理等方面为汽车企业出海提供更多支持和便利，加强自动驾驶、碳核算等标准联通

和规则对接，营造良好的发展环境。 

数据来源：财联社 

3.2 国管局、中直管理局发文规范和加强中央和国家机关新能源汽车配备和

使用管理 

10 月 28 日，国管局、中直管理局联合印发《关于做好中央和国家机关新能源汽车推

广使用工作的通知》，旨在支持新能源汽车产业发展，更好发挥中央和国家机关示范引领

作用。通知遵循《党政机关公务用车管理办法》基本原则，明确了加大新能源汽车配备力

度、统筹新能源汽车采购比例、严格新能源汽车配备标准、优化新能源汽车使用环境、加

强组织实施和宣传引导等方面要求。 

数据来源：中国政府网 

3.3 六部门：加快发展电动乘用车，稳步推进公交车电动化替代 

10 月 30 日，国家发展改革委等六部门发布《关于大力实施可再生能源替代行动的指

导意见》。其中提出，加快交通运输和可再生能源融合互动。建设可再生能源交通廊道。

鼓励在具备条件的高速公路休息区、铁路车站、汽车客运站、机场和港口推进光储充放多
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功能综合一体站建设。加快发展电动乘用车，稳步推进公交车电动化替代，探索推广应用

新能源中重型货车。积极探索发展电气化公路，加大铁路电气化改造力度。 

数据来源：国家发展改革委 

3.4  2024 年第二批新能源汽车下乡车型目录发布，共 45 款车型 

11 月 8 日，工业和信息化部、国家发展改革委、农业农村部、商务部、国家能源局

组织开展第二批新能源汽车下乡车型征集、筛选工作，形成《2024 年新能源汽车下乡车

型目录（第二批）》，共 45 款车型。 

数据来源：工业和信息化部 

3.5 商务部消费促进司宋英杰：将提前谋划明年的汽车以旧换新接续政策 

11 月 21 日，商务部消费促进司二级调研员宋英杰今日在 2024 汽车金融产业峰会上

表示，目前全国汽车报废更新申请量、全国汽车置换更新申请量均已突破 200 万份，累

计超过 400 万份，日均补贴申请量持续保持在高位，受此带动 1-10 月全国报废汽车回收

量同比增长超过 50%。宋英杰同时表示，下一步在继续落实好已出台补贴政策和系列配

套支持政策的基础上，科学评估今年的政策成效，提前谋划明年的汽车以旧换新接续政

策，稳定市场预期，并持续完善汽车相关政策，促进二手车放心、便利交易。 

数据来源：财联社 

4 投资建议 

维持行业“同步大市”的评级。随着国家报废更新政策及各地方以旧换新置换政策

在 10 月全面发力，大力拉动车市增长，叠加“十一”黄金周效应，10 月车市呈高速增长

态势，“银九金十”效果显著。在以旧换新政策推动下，四季度汽车销量预计将保持稳定

增长态势。建议投资者关注电动化、智能化及全球化三条主线： 

1、 “电动化”主线：据商务部数据，截至 11 月 21 日，全国汽车报废更新补贴申请

量、全国汽车置换更新申请量均已突破 200 万份，累计超过 400 万份，日均补贴

申请量持续保持在高位。在以旧换新政策助力下，四季度汽车销量有望保持增长

势头。由于政策对于新能源汽车补贴力度更大，在目前“油电同价”并且新能源

汽车智能化更胜一筹的情况下，新能源渗透率有望持续提升。我们预测，在 5-20

万价格区间内，新能源产品销量占比较高的自主品牌车企将最大程度受益：比亚

迪（002594.SZ）、长安汽车（000625.SZ）； 

2、 “智能化”主线：10 月 23 日，工信部新闻发言人、总工程师赵志国在国务院新

闻发布会上提出要支持技术创新发展。工信部将深入开展智能网联汽车准入和上

路通行试点、“车路云一体化”试点，稳妥推进自动驾驶技术产业化。智能驾驶
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商用化应用落地逐步清晰。看好自动驾驶技术处于领先地位的车企及细分领域供

应商龙头：赛力斯（601127.SH）、长安汽车（000625.SZ）、德赛西威（002920.SZ）、

均胜电子（600699.SH）、保隆科技（603197.SH）、伯特利（603596.SH）； 

3、 “全球化”主线：随着汽车市场景气度回暖及新能源渗透率的提升，建议关注主

营业务市占率稳定，新能源业务及海外业务有望获得进一步拓展的公司：银轮股

份（002126.SZ）、拓普集团（601689.SH）、新坐标（603040.SH）、新泉股份

（603179.SH）。 

5 风险提示 

原材料价格波动，汽车产销量不及预期，新能源汽车景气度不及预期。 
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