
未经授权引用或转发须承担法律责任及一切后果，并请务必阅读文后的免责声明

市场研究部 2024年 11月 22日

看好

事件

近期，国家发改委、财政部多次给出明年将继续出台增量“以旧换
新”政策的信号。11月 19日，国家发改委明确，将研究提出未来
继续加大支持力度、扩大支持范围的“两新”（设备更新、消费品以
旧换新）政策举措。21日，商务部表示将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。

政策加力下汽车以旧换新成果显著

今年以来，多项汽车以旧换新补贴支持政策陆续出台，补贴力度和
补贴范围持续扩大。4月，商务部、财政部等 7部门印发《汽车以旧
换新补贴实施细则》，随后国家发展改革委、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》，商务部等 7部
门发布《关于进一步做好汽车以旧换新有关工作的通知》提高报废
更新补贴标准。据商务部最新发布的数据，截至 11月 18日 24时，
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。

地方隐性债务置换方案落地将进一步推进消费品以旧换新

11月 8日，十四届全国人大常委会第十二次会议表决通过《全国人
民代表大会常务委员会关于批准〈国务院关于提请审议增加地方政
府债务限额置换存量隐性债务的议案〉的决议》，会议推出了规模合
计达 10万亿元的化债政策，审议批准增加 6万亿地方政府债务限额
置换存量隐性债务政策。6万亿元债务限额，分三年安排，2024—
2026年每年 2万亿元，支持地方用于置换各类隐性债务。蓝佛安部
长表示，实施置换政策将更大力度支持投资和消费、科技创新等，
扩大消费品以旧换新的品种和规模。发布会提出明年将实施更加给
力的财政政策，具体包括积极利用可提升的赤字空间、扩大专项债
发行规模、继续发行超长期特别国债支持“两重”以及加大力度支
持“两新”。我们认为，虽然当前金九银十传统旺季已过，年底汽车
置换更新热度将延续。明年接续政策预期下，利好新能源汽车产业
链。

投资建议

从乘联分会月度汽车销量数据来看，10月狭义乘用车零售 226.1万
辆，同比 11.3%，环比增长 7.3%，其中燃油车全月零售 106.6万辆，
同比下滑 16.1%，新能源市场零售 119.6 万辆，渗透率 52.8%，仍
呈现高速增长态势。明年预期的增量“以旧换新”政策信号或带来
车企盈利能力抬升，建议关注新能源产业链和自动驾驶技术带来的
投资机会。
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风险提示

1、市场竞争加剧；2、原材料价格大幅波动；3、汽车销量不及预期；
4、政策落地不及预期等。
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投资评级定义

公司评级 行业评级

强烈推荐
预期未来 6 个月内股价相对市场基准
指数升幅在 15%以上

看好
预期未来 6个月内行业指数优于市场指数 5%
以上

推荐
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数升幅在 5%到 15% 中性 预期未来 6个月内行业指数相对市场指数持平

中性
预期未来 6 个月内股价相对市场基准
指数变动在-5%到 5%内

看淡
预期未来 6个月内行业指数弱于市场指数 5%
以上

卖出
预期未来 6 个月内股价相对市场基准
指数跌幅在 15%以上
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