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汽车、机械行业 商用车有望在政府扶持下恢复增长 
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汽车行业近期市场表现 
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事件： 
　 5 月 19 日，国务院常务会议研究部署鼓励汽车、家电“以旧换新”

政策措施。会议决定，“在现有老旧汽车报废更新补贴政策基础上，扩大

补贴范围，加大补贴力度。对符合一定使用年限要求的中、轻、微型载货

车和部分中型载客车，适度提前报废并换购新车的，或者对提前报废污染

物排放达不到国Ⅰ标准的汽油车和达不到国Ⅲ标准的柴油车，并换购新车

的，按照原则上不高于同型车单辆购置税的金额给予补贴。” 

点评： 
 商用车在“汽车下乡”政策之后再受扶持，未来销量增长有支持。“汽

车下乡”一定程度拉动了轻卡一季度的高增长，使得轻卡成为商用车中

唯一增长较好的车型，而商用车相对乘用车来说则整体表现较差（图 1）。

此次政府加大商用车老旧车报废补贴的力度，拉动商用车增长的意图十

分明显，我们认为商用车各个车型都将受益于此次加大的老旧车报废补

贴政策，因此未来半年商用车销量将会有一定程度的增长。 

 补贴力度大幅度大于旧的老旧车报废补贴政策，政策效果此次将真正

体现。最新的补贴政策将用于补贴的财政支出从 10 亿元增加到 50 亿元，

而补贴标准由旧版本政策的 0.5-1.5 万元增加到新车价格的 10%，补贴金

额上大大扩大。而对于商用车来说，一般使用年限超过 5 年后在维护、

保养及安全性上都会有很大的下降，因此，商用车正规用户在这个使用

年限过后都会选择更新汽车，但由于上次政策补贴力度较小，因此有更

新需求的用户更愿意将报废汽车在二手市场销售。而此次补贴加大后，

我们相信用户会更愿意选择报废汽车换购新车享受补贴，因此此次政策

效果将会明显好于上次。 

 国家以汽车产业拉动经济的意图明确，今后再次出台行业扶持政策的

可能性较高。一季度在汽车购置税减收、“汽车下乡”等多个政策推动下，

乘用车销量反弹强劲，政策效果的作用非常明显，因此作为非常重要的

拉动内需的手段，汽车市场必将成为政府扶持的重点，今后更多的扶持

政策出台值得期待。 

 投资建议：我们认为在众多政策利好及车市本身的积极活力的支持下，

下半年汽车市场的销量情况乐观，商用车销量有肯能逐步增加。我们建

议关注商用车企业中盈利能力较好的企业，如：江铃汽车（000550），东

风汽车（600006） 
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图表 1：乘用车和商用车同比增速比较 
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资料来源：山西证券研究所
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投资评级的说明： 
 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 20%以上 
增持：  相对强于市场表现 5～20%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
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