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全文摘要
近期中欧贸易谈判对汽车板块产生了影响，谈判结果对出口至欧盟的中国汽车构成了限制，市场反应偏负面。然而，分析认为此次谈判结果可能比市场预期更为乐观，因限制并非完全禁止，中国车企可通过海外建厂等方式规避关税。出口退税政策的潜在变动也被讨论，即使取消，其对行业的影响或有限。面对挑战，中国汽车行业有机会通过多元化市场策略和产能布局实现增长，推荐关注吉利、比亚迪等公司。

章节速览
00:00 中欧贸易政策对汽车出口影响分析
会议讨论了中欧贸易谈判对汽车板块的影响，确认了政策对出口的限制作用，但认为实际影响可能优于先前悲观预期。双方在混动车领域存在分歧，欧盟计划在未来四年将中国HV和PHEV出口减少50%，但具体实施细节尚待第三轮谈判。整体来看，尽管政策构成利空，但市场反应可能较为温和，利好出尽的解读有助于缓解负面影响。

04:51 市场预期加关税与份额限制对汽车出口的影响
讨论了市场预期的两个方面：加关税对利润和纯电汽车销量的影响，以及限制份额对HE和PHE车型的影响。分析认为，虽然加关税和限制份额对出口有一定负面影响，但相较于直接减半的预期，当前的政策环境相对利好，尤其是考虑到未来几年的高增速预期。市场反应显示，相关股票尤其是港股表现较为敏感，而A股中的比亚迪受出口影响较小。

07:29 港股吉利股价走势与中欧贸易关系分析
对话讨论了港股吉利股价低的原因，包括外资大量减持和对中欧贸易及出口退税政策的担忧。尽管存在不确定性，但市场普遍认为当前政策利好，中欧贸易紧张局势可能已触底，利好港股汽车板块。

11:04 中欧市场与出口退税对车企业绩影响分析
对话围绕中欧市场、出口退税及内销对车企业绩的影响展开，以比亚迪为例，分析其欧洲市场占比及其对整体业绩的贡献，指出尽管欧洲市场占比较高，但其对业绩的实际影响有限，且未来目标设定与当前市场份额有较大差距，强调了纯电与插混车型的市场表现差异。

13:09 中国车企海外扩张策略与市场潜力分析
对话讨论了中国车企面对市场限制时的海外扩张策略，如在欧洲建厂以规避出口限制，以及通过本土化生产满足当地要求。同时，分析了东南亚、澳大利亚等新兴市场的潜力，认为中国车企在这些地区有较大的增长空间。对话强调了比亚迪、吉利等头部车企在海外市场瓜分空间的可能性，以及对盈利弹性的影响，整体态度较为乐观。

15:44 中欧贸易政策对出口退税及海外市场盈利影响分析
讨论了中欧贸易政策下出口退税取消与欧洲加关税的二选一选项，认为出口退税取消对板块影响较大，但实际可能性较小。分析海外市场盈利状况，指出海外涨价受限于成本与价格平衡，预计出口退税若取消，幅度可能为13到6再到0。推荐吉利、比亚迪等整车出口修复改善预期受益企业，长期看好未来位置，强调股价表现需看右侧兑现数据。

发言总结
发言人1
他对中欧贸易政策对汽车板块的影响进行了详细解读。他强调，本次讨论内容仅面向特定受众，专家发言代表个人观点，所有信息均不构成投资建议。尽管中欧贸易谈判对汽车出口构成利空，他认为这是“利空出尽”，因为相比预期的更严厉措施，当前政策显示了双方可能的妥协，对市场来说是优于预期的。欧盟对混合动力汽车出口份额的限制，可能导致未来四年内出口量减少50%，但他指出，相比于直接加征关税，这一政策预期已经算是积极的信号。他还提到，市场先前担忧的直接关税加征和份额限制可能更为不利，而当前的政策至少表明了谈判的可能性。

他还讨论了出口退税政策可能的变化，尽管存在变动风险，但他倾向于认为取消的可能性较小。在海外生产策略上，企业可以通过海外建厂和提高本土化率来规避贸易壁垒，这为汽车出口创造了新的机会。最后，他推荐关注吉利、比亚迪等公司在汽车出口和内销市场的发展，并预计未来市场将筑底回升。

要点回顾
中欧贸易谈判对汽车板块的整体影响是什么？
发言人1：中欧贸易谈判整体上是个利空，因为它对未来中国出口到欧洲欧盟有所限制。但可以解读为利空出尽，比之前的悲观预期要好。双方在混动车领域存在不同看法，欧盟希望在未来四年减少50%的HV和PHEV出口，以配合其设定的自然增长速度。目前这只是假设和规划，具体实施细节和中国是否答应还未确定，第三轮谈判将在明年2月份进行。

为什么认为这个结果比之前的预期要好？
发言人1：市场之前的预期主要有两个方面：一是加关税直接影响利润，二是限制中国插混和纯电动车在欧盟的市场份额至15%以内。而现在提出的四年增速基础上减半的份额限制方式，相比直接减半更利于中国车企，因为增速的存在使得实际受影响程度不如直接降至15%那么严重。所以，相较于之前的悲观预期，现在的结果相对较好。

这个限制份额的预期具体是什么样的？
发言人1：欧盟设想在未来四年按照某个假设的数字减少50%的出口份额，这相比之前传出要限制在15%以内的预期有所缓和。尽管如此，这对汽车板块仍构成利空，因为它限制了中国对欧盟的出口增长空间。

近期港股中，吉利汽车的股价表现与持仓变动情况如何？
发言人1：吉利汽车最近被认为是内资公认的能走出周期的个股，但从七月初以来，外资大幅减仓约三十多亿。尽管如此，股价仍然较低，主要是因为外资卖出较多，而内资买入相对较少。长线和短期资金都有参与，其中短空力量可能基于中欧贸易、出口退税等短期不确定因素进行逼空操作。

市场对于中欧贸易问题以及对吉利等汽车板块的预期是怎样的？
发言人1：市场多数认为中欧贸易问题最终会向好发展，但同时也存在对板块的担忧。具体来说，大家对中欧关税增加和出口退税取消等不确定因素导致的业绩预期较为悲观，但最坏的结果已经在盘面上体现出来，即中欧政策限制逐渐减少，目前市场可以解读为利空出尽。

中欧政策对车企如比亚迪和吉利的业绩影响有多大？
发言人1：对于比亚迪和吉利而言，中欧政策影响有限。以比亚迪为例，欧洲市场占其出口业绩的五六个点，明年预计减少到十来万辆，按单车净利计算，对比亚迪整体业绩的影响约为30亿，占其全年预期目标的一小部分。吉利欧洲占比更低，因此受影响更小。

面对中欧市场的挑战，车企有何应对策略？
发言人1：车企可以通过在海外建厂、提高本土化率以及满足利润要求等方式来应对中欧市场的限制。例如，吉利以较低价格出售了福特的工厂，并计划投资数十亿人民币购买产能，以期通过提高产能利用率和单车利润实现盈利。

对于未来海外市场尤其是欧洲市场的展望如何？
发言人1：尽管目前海外市场盈利尚未完全落地，但基于历史原因及现状分析，中国车企与欧洲市场的协同合作可能会打开欧洲市场的天花板，不仅不会限制住欧洲市场的发展，反而有可能为其带来新的增长点。

在海外市场方面，您认为还有哪些市场空间可以拓展？
发言人1：东南亚、澳大利亚以及中东等地都有很大的市场空间，特别是中东地区。目前，我们可能只占三四百万辆的市场份额，但随着更多国家市场的打开，这个数字有可能翻倍至400万。

目前中国汽车企业在国内市场的竞争格局是怎样的？
发言人1：比亚迪、吉利等头部企业以及奇瑞上汽、长城等企业瓜分了大部分市场空间，每家企业都有一定的市场份额，其中头部企业可能瓜分一百多万辆，尾部企业瓜分几十万辆，这对于盈利弹性来说是可观的。

关于出口退税政策的变化，大家最担心的是什么？
发言人1：大家最担心的是出口退税可能被取消，这与欧洲可能加关税形成二选一的情况。虽然取消出口退税可能是姿态性的，但如果落地，预计幅度可能较小，大概在13%至9%之间，对整体盈利影响有限。

如果出口退税取消，会对出口业务造成多大的影响？
发言人1：如果出口退税取消，且税率降至0，这种大幅度的变动会对板块产生较大影响。不过，目前在等海外建厂来完全规避关税或出口退税的影响，但这种可能性较小。

对于海外市场盈利的看法是怎样的？今天汇报的核心内容有哪些？
发言人1：海外市场盈利方面，我们有一个二维元体系的概念，即价格和成本之间的关系。如果海外涨价数千元，可以通过促销等方式调整，但如果出口退税取消导致成本增加，会对海外市场盈利造成一定压力。今天的汇报主要是围绕中欧贸易政策及其对出口和海外市场盈利的影响，并提到了整车内销筑底的情况，以及价格管控指南逐渐发力的作用。此外，还推荐了吉利、比亚迪等企业，并表示未来的新车将在明年二季度推出。

对于当前推荐的标的，您怎么看？
发言人1：我们主要推荐吉利、比亚迪等企业，尤其是对于整车出口修复改善预期的受益程度较大。对于散户占比高的车型，股价表现可能需要关注右侧数据兑现情况，但从长期来看，我们依然看好这些企业的未来位置。

