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全文摘要
中国汽车出口政策及影响成为讨论焦点，尽管整体汽车板块表现平平，吉利、伯特利等部分零部件公司因业绩出色实现反弹。出口退税政策与欧洲可能加征的关税成为整车板块争议焦点，但长期看，海外建厂被视为应对策略。中国品牌在欧洲市场面临不确定性，但通过技术进步和成本优化，有望维持竞争力。推荐吉利和比亚迪作为关注对象，强调未来车型周期和海外布局的乐观前景。

章节速览
00:00 中国汽车出口政策影响分析
讨论了中国汽车出口政策不确定性对市场的影响，指出整车板块表现弱的主要原因是担忧出口政策变化，而内销和行业格局预期已较为充分释放。对于出口政策具体走向，目前难以预测，悬而未决的问题导致市场观望态度，建议关注政策落地情况以评估影响。

02:49 外资主导与政策不确定性下的汽车出口挑战
对话围绕汽车出口市场展开，强调外资在整车企业中占据主导地位，尤其在定价权方面。尽管内资企业如吉利、比亚迪等市场份额有所提升，但外资仍占据主导。讨论中指出，欧洲市场因其庞大的体量和快速的渗透率增长，成为汽车出口的最大看点。然而，中欧贸易顺差和出口政策的不确定性，尤其是双边贸易关系的潜在变化，给外资带来了配置上的犹豫，影响了市场对汽车出口前景的信心。

06:23 出口退税取消与欧洲关税影响分析
讨论了出口退税取消和欧洲加关税的影响，倾向于两者择一，认为出口退税取消可能为谈判前的策略性表态，而非财政驱动。分析了财政政策对汽车行业的支持，以及海外建厂作为长期解决方案的可行性。强调了海外建厂的路径清晰度和盈利能力分析，同时提及欧洲对纯电车企加税的背景和理由，涉及国内补贴和关联交易等问题。

10:11 出口退税取消与欧洲关税影响分析
讨论了取消出口退税对行业的影响，认为一次性取消13个点不现实，可能先从4个点开始逐步调整，对车企影响有限。同时分析了欧洲关税可能带来的外部不利影响，指出海外市场的价格弹性较低，有利于传导成本压力。

13:14 出口退税取消与欧洲加关税对车企盈利影响分析
讨论了出口退税取消对海外电厂盈利性的影响，认为其影响大于欧洲加关税。以吉利和比亚迪为例，分析了欧洲市场占比及英国市场的重要性，指出即使面临加关税，纯电和插混车型仍具有增长潜力，尤其是纯电车型的渗透率依然较高。短期内政策影响有限，长期需关注市场多元化及产品竞争力。

17:12 纯电动车市场增长与成本控制策略
讨论了纯电动车市场增长的原因，强调了成本控制与产品升级的重要性。指出尽管面临关税挑战，通过内部降本增效，成功消化了成本，保持了市场竞争力。海外市场被视为未来增长的关键，特别是规模化生产与自建工厂将带来更高的单车利润。

19:34 吉利与比亚迪海外建厂的盈利分析及合作模式探讨
对话讨论了吉利与比亚迪通过海外建厂实现合作共赢的模式，强调了新能源转型背景下，吉利收购福特工厂的案例，展示了低投入高回报的潜力。同时，对比亚迪未来车型周期的盈利弹性表示乐观，认为其性价比高，海外扩张迅速，预期明年业绩增量显著。整体对海外建厂的长期合作模式持乐观态度，认为其盈利空间远超预期。

发言总结
发言人1
他讨论了中国汽车出口政策对行业影响的复杂性，特别是在整车板块中的表现。他指出，尽管汽车板块整体表现较弱，出口政策的不确定性仍是市场关注的核心，特别是出口退税取消和欧洲加征关税的可能性及其对行业的影响。他强调，出口问题依然是整车板块表现弱的主要原因，并讨论了外资在汽车出口中的主导地位以及其对价格和市场份额的影响。他还分析了不同车企在出口方面的表现和策略，包括通过海外建厂来缓解政策不确定性带来的影响。同时，他表达了对出口退税取消和欧洲加征关税情景下的乐观态度，并建议关注吉利和比亚迪等在海外有积极布局的车企。最后，他提出了未来可能的政策情景和市场机遇，并感谢听众的支持，强调了团队愿意继续提供专业投研内容以辅助决策。

问答回顾
发言人1 问：中国汽车出口政策对整个汽车板块的影响有多大？
发言人1 答：我们关注到汽车出口是目前整个整车板块的最大亮点和争议点，也是最大的利空尚未出尽的部分。由于出口政策的不确定性，包括出口退税、欧洲可能增加的关税等关键细节难以判断，市场难以进行左侧布局。目前，外资在整车企业中的持股比例仍较大，体现出外资对于出口政策不确定性的担忧。

发言人1 问：当前整车板块中外资和内资持股情况如何？
发言人1 答：根据统计数据显示，吉利等国内车企近期有所上涨，但外资持股比例依然较高，例如比亚迪等公司内资占比约15-16%，而外资占比接近60%。外资在定价权上有较大优势，且对于出口政策的未落地持谨慎态度。

发言人1 问：对于汽车出口，大家最担心的是什么？面对出口问题，车企有哪些可能的解决方案？
发言人1 答：大家最担心的是出口政策的不确定性，尤其是考虑到中欧之间巨大的贸易顺差问题，以及汽车出口中欧洲市场的关键地位。尽管今年出口欧洲的增速较快，但未来增长点主要集中在欧洲，而其渗透率相较于其他市场仍处于低位，这让投资者对未来汽车出口的持续性和增长空间感到担忧。面对出口政策风险，车企最稳妥的长期解决方案可能是海外建厂。这样可以减少对单一市场的依赖，应对全球贸易形势的变化，即使短期内欧洲关税问题得到缓解，长远来看，海外建厂可视为一劳永逸的办法。

发言人1 问：在海外建厂方面，是否有清晰的实施路径和进度？对于出口退税取消政策，您认为其与欧洲关税的关系及可能的演绎路径是怎样的？
发言人1 答：目前没有看到明确的海外建厂实施路径和进度，但可以从成本、盈利可行性等多个角度进行分析。我们认为出口退税取消和欧洲关税问题更可能是二选一的方案，即不会同时实施。出口退税取消更多像是在谈判前的一种表态，而从财政角度认为出口退税是核心发力点的看法并不成立。

发言人1 问：出口退税取消的根本逻辑是什么？
发言人1 答：核心逻辑在于，出口退税取消可能是为了配合补贴政策调整，尤其是考虑到欧洲对我国纯电车企加码以及零部件关税情况。通过出口退税调整，有助于减少海外额外关税，对国内车企形成利好。

发言人1 问：财政政策对汽车行业有哪些倾斜？以及关于1500亿出口退税额度的问题？您如何看待一次性全面取消出口退税的可能性及其影响？
发言人1 答：今年财政政策明显向汽车行业倾斜，比如以旧换新政策等。尽管已使用部分额度，但全年仍有较大财政空间可用于调整支持措施，如挪用部分出口退税资金给其他领域，如纯电动车补贴。一次性全面取消出口退税在短期内不可能发生，因为这将对行业发展造成巨大打击，且平均出口利润较低，无法通过海外加价完全传导成本增加。

发言人1 问：对于未来两年出口退税完全取消后的应对策略？
发言人1 答：届时应关注海外市场盈利性问题，尤其是欧洲市场的全面落地情况。整体而言，时间和空间因素需要综合考虑。

发言人1 问：若出口退税逐步取消，会对车企产生何种影响？欧洲加关税对我国车企的影响程度如何？
发言人1 答：即使假设最快从十月份开始逐步取消，最可能也是先取消4个百分点，这对车企影响相对可控，可通过顺价方式消化成本增加，对盈利影响有限。相较于出口退税取消，欧洲加关税的影响可能相对较小。尽管如此，随着欧洲市场份额增长，部分车企如吉利和比亚迪将面临更大压力，但目前欧洲仍有一定比例的国家不加关税，且整体占比还不高，因此影响程度一般。

发言人1 问：英国在欧洲电动汽车渗透率中的表现如何？
发言人1 答：英国的电动汽车渗透率增长非常快，从6%多的时候迅速提升到13%，目前大约为20%。在200万辆中，英国就占据了二十多万辆，占比约为四分之一。

发言人1 问：插混和纯电车型在当前关税税率下表现如何？
发言人1 答：目前来看，由于关税税率的影响，比亚迪在欧洲市场的表现大约占其整体的三成左右。纯电车型虽然增长速度相比插混车型有所放缓，但其渗透率仍然较高，且经过几年的调整和成本消化，即使面临关税增加的压力，纯电车型依然保持了良好的销售态势。

发言人1 问：加关税后为何整车价格未大幅上涨？
发言人1 答：虽然自24年开始加关税，但因国内车价已经大幅下降，且企业通过降本和规模化生产消化了这部分成本，所以即便加税，车辆价格并未明显上涨，甚至呈现不涨不跌的状态。

发言人1 问：对于海外市场特别是欧洲市场的前景有何看法？对吉利和比亚迪海外业务的最新进展及前景预测是什么？
发言人1 答：各车企对海外市场充满信心，比如比亚迪和吉利预计在欧洲市场能够实现较高的盈利水平，通过建厂合作的方式既能帮助当地企业转型，也能为自己创造利润，实现共赢。同时，海外市场的发展潜力巨大，有望带来超额回报。吉利在海外市场的表现较为积极，正快速铺车型和渠道，明年的盈利水平有望提升。而比亚迪作为出海标的，当前估值性价比高，预计明年随着新车型周期的启动，将带来巨大的业绩增量。

发言人1 问：收购福特工厂的背景及预期盈利情况如何？
发言人1 答：吉利收购福特工厂是因为该工厂成本低廉，且产能利用率不高，若能有效利用并提升产能，有望带来显著的经济效益。例如，若将产能开到80%，盈利情况将更为乐观。

