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1 汽车行业点评：以旧换新政策拉动汽车销量，

9 月乘用车市场回暖 2024-10-17 

2 汽车行业 2024 年 9 月报：8 月新能源汽车销

售 110.0 万辆，渗透率达 44.8%2024-09-24 

3 汽车行业 2024 年 8 月报：7 月车市整体略显

平淡，汽车以旧换新补贴再加码 2024-08-14    

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 11.29 0.88 14.63 1.02 12.62 增持  

银轮股份 0.74 24.09 0.97 18.38 1.33 13.41 买入  

均胜电子 0.77 20.42 1.00 15.72 1.25 12.58 买入  
 

资料来源：iFinD（2024-10-17 收盘价），财信证券 

 

投资要点： 

 市场行情回顾：2024 年 9 月 18 日至 2024 年 10 月 17 日，沪深 300 指

数涨跌幅为+19.46%。本月申万一级行业涨跌幅中位数为+20.14%，汽

车行业（申万一级）涨跌幅为+13.97%，低于沪深 300 指数 5.49pcts，

处于板块涨跌幅排名第 27 位。申万汽车二级行业均实现上涨，商用

车、汽车零部件、汽车服务、乘用车及摩托车及其他板块分别上涨

+18.04%、+14.83%、+13.78%、+12.13%及+9.08%。估值方面，本月（截

至 9 月 23 日）申万汽车板块静态市盈率为 20.23 倍，沪深 300 指数静

态市盈率为 10.97 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，本月随大盘趋势回升。  

 汽车产销环比增长，新能源汽车产销同比保持快速增长：9月我国汽

车产销分别完成 279.6 万辆和 280.9 万辆，环比分别增长 12.2%和

14.5%，同比分别下降 1.9%和 1.7%。其中，新能源汽车产销分别达到

130.7 万辆和 128.7 万辆，同比分别增长 48.8%和 42.3%，市场占有率

达到 45.8%。1-9 月，汽车产销分别完成 2147 万辆和 2157.1 万辆，同

比分别增长 1.9%和 2.4%，产销增速较 1-8 月分别收窄 0.6 和 0.7 个百

分点。新能源汽车产销分别完成 831.6 万辆和 832 万辆，同比分别增

长 31.7%和 32.5%，市场占有率达到 38.6%。  

 乘用车产销同比环比双增长，商用车产销环比增长：9月乘用车产销

分别完成 250.2 万辆和 252.5 万辆，环比分别增长 12.6%和 15.8%，同

比分别增长 0.2%和 1.5%；商用车产销分别完成 29.4 万辆和 28.4 万

辆，环比分别增长 8.7%和 4.4%；同比分别下降 16.8%和 23.5%。从细

分车型来看，相比上月，客车和货车产销均呈不同程度增长；与上年

同期相比，客车产量增长、销量下降，货车产销均呈两位数下降。1-9

月，乘用车产销分别完成 1864.3 万辆和 1867.9 万辆，同比分别增长

2.6%和 3%；商用车产销累计完成 282.7 万辆 289.2 万辆，同比分别下

降 2.8%和 1.6%。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：9 月，汽车企业出口 53.9万辆，环比增长

5.4%，同比增长 21.4%。分车型看，乘用车出口 45.7 万辆，环比增长

4.5%，同比增长 20%；商用车出口 8.2 万辆，环比增长 11%，同比增

长 29.8%；新能源汽车出口 11.1万辆，环比增长 0.9%，同比增长 15.6%。
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1-9 月，汽车企业出口 431.2 万辆，同比增长 27.3%。分车型看，乘用

车出口 363.3 万辆，同比增长 28%；商用车出口 67.9 万辆，同比增长

23.6%，新能源汽车出口 92.8 万辆，同比增长 12.5%。  

 全国汽车报废更新补贴申请量快速增长，四季度汽车销量有望保持增

长势头：据商务部数据，截至 10 月 16 日 24 时，全国汽车报废更新补

贴申请量已超过 142 万份，当日新增补贴申请量首次突破 2 万份。全

国汽车报废更新补贴政策实施以来，申请量快速增长。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：1）“电动化”主线：据商务部数据，截至 10 月 16 日 24

时共收到汽车报废更新补贴申请超142万份，当日新增补贴申请量首

次突破 2万份；测算 9 月份以来新增报废更新补贴申请 62万份，日均

增加申请超 1.3 万份，对于汽车销量起到了较大的提振作用。在汽车

以旧换新政策及地方置换补贴的刺激下，四季度我国汽车销量有望得

到进一步提振。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：7 月 3 日，工信部等 5 部门公

布了 20个智能网联汽车“车路云一体化”应用试点城市名单，相关试

点城市陆续发布车路云一体化基础设施建设的招标公告，车路云一体

化建设后续将陆续铺开，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的提升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 9-10月（2024.9.18-2024.10.17）涨跌幅低于整体水平，涨跌幅处于申

万行业第 27名。2024年9月18日至2024年10月17日，沪深300指数涨跌幅为+19.46%。

本月申万一级行业涨跌幅中位数为+20.14%，汽车行业（申万一级）涨跌幅为+13.97%，

低于沪深 300 指数 5.49pcts，处于板块涨跌幅排名第 27 位。申万汽车二级行业均实现上

涨，商用车、汽车零部件、汽车服务、乘用车及摩托车及其他板块分别上涨+18.04%、

+14.83%、+13.78%、+12.13%及+9.08%。 

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：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

1.2 板块内个股涨跌幅 

从个股来看，今年以来（截至 10 月 17 日），汽车行业（申万一级）上涨公司 68 家，

下跌公司 220 家。申万汽车板块涨幅前五的公司分别是万丰奥威（+207.93%）、富特科

技（+202.93%）、宇通客车（+109.96%）、双林股份（+96.32%）、江淮汽车（+88.79%）；

跌幅前五的公司分别是*ST 威帝（-60.98%）、圣龙股份（-56.59%）、菱电电控（-55.84%）、

中自科技（-55.65%）、奥福环保（-51.03%）。 

1.3 汽车板块估值 

估值方面，本月（截至 10 月 17 日）申万汽车板块静态市盈率为 22.84 倍，沪深 300

指数静态市盈率为 12.61 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，本月随大盘趋势回升。 

子板块方面，截至 10 月 17 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 25.31 倍、35.39 倍、19.91 倍、62.63 倍、30.05 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：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

2 汽车产业数据跟踪 

2.1 汽车整体产销量变化 

汽车整体：汽车产销环比增长，新能源汽车产销同比快速增长。据中汽协数据，今

年 9 月我国汽车产销分别完成 279.6 万辆和 280.9 万辆，环比分别增长 12.2%和 14.5%，

同比分别下降 1.9%和 1.7%。其中，新能源汽车产销分别达到 130.7 万辆和 128.7 万辆，

同比分别增长 48.8%和 42.3%，市场占有率达到 45.8%；插电式混合动力汽车产销分别完

成 52.2 万辆和 51.1 万辆，同比分别增长 80.1%和 84.2%，纯电动汽车产销分别完成 78.6

万辆和 77.5 万辆，同比分别增长 33.4%和 23.8%。1-9 月，汽车产销分别完成 2147 万辆

和 2157.1 万辆，同比分别增长 1.9%和 2.4%，产销增速较 1-8 月分别收窄 0.6 和 0.7 个百

分点。新能源汽车产销分别完成 831.6 万辆和 832 万辆，同比分别增长 31.7%和 32.5%，

市场占有率达到 38.6%。 

乘用车：乘用车产销同比环比双增长。9 月乘用车产销分别完成 250.2 万辆和 252.5

万辆，环比分别增长 12.6%和 15.8%，同比分别增长 0.2%和 1.5%。1-9 月，乘用车产销分

别完成 1864.3 万辆和 1867.9 万辆，同比分别增长 2.6%和 3%。9 月车市迎来旺季，新车

热销与秋季车展、国庆自驾游热潮共同提振销量。地方政府从 8 月中旬到 9 月中旬相继

出台地方置换更新细则，单车补贴额度在 1.5 万元上下，前期部分观望的消费人群，购车

需求集中释放，9 月下旬汽车市场热度迅速提升。 

商用车：商用车产销环比增长。9 月商用车产销分别完成 29.4 万辆和 28.4 万辆，环

比分别增长 8.7%和 4.4%；同比分别下降 16.8%和 23.5%。从细分车型来看，相比上月，

客车和货车产销均呈不同程度增长；与上年同期相比，客车产量增长、销量下降，货车产

销均呈两位数下降。1-9 月，商用车产销累计完成 282.7 万辆 289.2 万辆，同比分别下降

2.8%和 1.6%。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。9 月，汽车企业出口 53.9 万辆，环比增长5.4%，

同比增长 21.4%。分车型看，乘用车出口 45.7 万辆，环比增长 4.5%，同比增长 20%；商
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用车出口 8.2 万辆，环比增长 11%，同比增长 29.8%；新能源汽车出口 11.1 万辆，环比增

长 0.9%，同比增长 15.6%。1-9 月，汽车企业出口 431.2 万辆，同比增长 27.3%。分车型

看，乘用车出口 363.3 万辆，同比增长 28%；商用车出口 67.9 万辆，同比增长 23.6%，新

能源汽车出口 92.8 万辆，同比增长 12.5%。 

 

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：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

 

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：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

 

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：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 
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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：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

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。9月份汽车经销商库

存系数为 1.29，环比上升 11.2%，同比下降 14.6%，库存水平处于警戒线以下（警戒线为

1.50），9 月底经销商总体库存量在 280 万辆左右。高端豪华及进口品牌库存系数为 1.47，

环比上升 14.0%；合资品牌库存系数为 1.19，环比上升 5.3%；自主品牌库存系数为 1.27，

环比上升 13.4%。据中国汽车流通协会的分析，9 月车市迎来旺季，新车热销与秋季车展、

国庆自驾游热潮共同提振销量。地方政府从 8 月中旬到 9 月中旬相继出台地方置换更新

细则，单车补贴额度在 1.5 万元上下，前期部分观望的消费人群，购车需求集中释放，9

月下旬汽车市场热度迅速提升。调查显示，有 35.1%的经销商表示中央和地方的以旧换新

政策效果显著，这一比例较上月显著提升。 

 

图 13：近一年汽车经销商月度库存指数 

 

资料来源：财信证券，iFinD 
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3 政策及行业动态汇总 

3.1 工业和信息化部辛国斌：研究新能源汽车双积分管理向碳排放管理转变 

2024 世界新能源汽车大会（WNEVC 2024）于 9 月 27 日在海南海口开幕。会上工业

和信息化部副部长辛国斌表示，工业和信息化部将进一步加强技术创新支持，加强动力

电池等新技术研发；研究双积分管理政策向碳排放管理政策转变；同时，鼓励优势企业兼

并重组，做大做强。 

数据来源：上海证券报 

3.2 发改委等 6 部门：鼓励采用电动、氢能等新能源车辆短距离运输煤炭 

2024 年 9 月 29 日，国家发展改革委、工业和信息化部等六部门联合发布《关于加强

煤炭清洁高效利用的意见（发改运行〔2024〕1345 号）》，《意见》明确：提高储运清

洁化水平。持续推进煤炭运输“公转铁”、“公转水”，鼓励从矿区源头开展“散改集”。

进一步提高煤炭主产区中长距离煤炭铁路运输比例，打造以铁路、水路为骨干的多式联

运体系，有效防治运输中的扬尘污染。鼓励采用封闭式皮带廊道、管道、管状带式输送机

和电动、氢能等新能源车辆短距离运输煤炭。提高生产、流通和消费各环节储煤设施清洁

环保水平。 

数据来源：工业和信息化部 

3.3 工信部印发《工业重点行业领域设备更新和技术改造指南》 

我国首个汽车智能安全评价体系 10 月 9 日在重庆发布，这一评价体系可以对智能汽

车的环境感知、决策控制、应急响应等多个维度进行评价。据了解，汽车智能安全评价体

系重点聚焦智能汽车的应用场景安全，是我国在智能汽车安全评价领域的重大突破。其

中，创新性地提出了 1 套针对自动驾驶汽车的智能安全测评规程，通过 50 多项考评，形

成了对自动驾驶系统全面的安全评估矩阵。 

数据来源：央视新闻网 

3.4 工信部：年底将继续举办新能源汽车下乡专项活动 

10 月 14 日，工业和信息化部副部长王江平在国新办新闻发布会上表示，围绕扩大

消费，组织优供给、促升级系列行动。其中包括：加大新能源汽车的推广力度。年底将

继续举办新能源汽车下乡专场活动，同步推动充电基础设施下乡，新增一批公共领域车

辆全面电动化先行区试点城市。 

数据来源：财联社 
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3.5 七部门：加强报废机动车回收监督管理 

10 月 16 日，商务部、国家发展改革委、工业和信息化部、公安部、生态环境部、交

通运输部、市场监管总局等联合发布关于加强报废机动车回收监督管理工作的通知。通

知从加强报废机动车回收资质认定管理、引导报废机动车回收企业提质升级、开展打击

非法回收拆解专项整治行动、加强组织实施等四方面做了规定。 

数据来源：商务部 

3.6 全国汽车报废更新补贴申请量超 142 万份 

财联社 10 月 17 日电，截至 10 月 16 日 24 时，全国汽车报废更新补贴申请量已超过

142 万份，当日新增补贴申请量首次突破 2 万份。商务部数据显示，全国汽车报废更新补

贴政策实施以来，申请量快速增长。 

数据来源：财联社 

4 投资建议 

维持行业“同步大市”的评级。9 月车市迎来旺季，新车热销与秋季车展、国庆自驾

游热潮共同提振销量。地方政府从 8 月中旬到 9 月中旬相继出台地方置换更新细则，单

车补贴额度在 1.5 万元上下，前期部分观望的消费人群，购车需求集中释放，9 月下旬汽

车市场热度迅速提升。在以旧换新政策推动下，四季度汽车销量预计仍将保持稳定增长

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 10 月 16 日 24 时共收到汽车报废更新补

贴申请超 142 万份，当日新增补贴申请量首次突破 2 万份；测算 9 月份以来新增

报废更新补贴申请 62 万份，日均增加申请超 1.3 万份，对于汽车销量起到了较大

的提振作用。在汽车以旧换新政策及地方置换补贴的刺激下，四季度我国汽车销

量有望得到进一步提振。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：7 月 3 日，工信部等 5 部门公布了 20 个智能网联汽车“车路

云一体化”应用试点城市名单，相关试点城市陆续发布车路云一体化基础设施建

设的招标公告，车路云一体化建设后续将陆续铺开，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的提升及新能源渗透率的提升，建议关注
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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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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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