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证券研究报告·行业简评 

新能源车股比放开正式实

施，行业挑战与机遇并存 

 

事件： 

7 月 28 日，《外商投资准入特别管理措施 （负面清单）（2018 年

版）》（以下简称“清单”）正式实施，2017 年 6 月发布的《外商

投资产业指导目录（2017 年修订）》中的外商投资准入特别管理

措施（外商投资准入负面清单）同时废止。针对汽车制造业，外

资准入要求大幅放宽，其中新能源、专用车汽车制造首当其冲，

外商股比和合资数量限制正式放开。同时，传统车对外开放时间

表也作出明确安排，2020 年取消商用车制造外资股比限制，2022

年取消乘用车制造外资股比限制以及同一家外商可在国内建立

两家及两家以下生产同类整车产品的合资企业的限制。 

 

简评 

股比放开靴子落地，循序渐进逐步开放 

4 月 17 日，发改委提出将有序取消专用车、新能源汽车（2018

年），商用车（2020 年）和乘用车（2022 年）的股比限制，引发

市场持续悲观情绪。近日，专用车及新能源汽车股比放开正式落

地。一方面，自 86 年首次放开股比限制以来经过 30 余年发展，

我国汽车工业已经建立了较为完备的自主零部件工业体系和较

高的本地配套率, 自主品牌已具备一定自主研发能力并占有一定

市场，行业整体已经具备一定抗冲击能力；另一方面，由于商用

车市场自主和外资市场分化明显，股比放开影响主要在合资占比

较高的乘用车领域，而外方仍需要依赖中方在渠道及运营方面的

优势，具备资源优势的行业龙头以及具备品牌竞争力的优势自主

企业有望抓住 2022 年前的 5 五年窗口期集中优势资源提升核心

技术实力。 

 

新能源整车:外资车型落地仍需时间，国产高端产品或将承压 

 

新能源汽车股比放开后，国外新能源车企进入中国市场仍需获得

生产资质，目前 2 种途径分别是新建或兼并重组。其中，自行独

资建厂仍须满足《新能源汽车生产企业及产品准入管理规定》和

《关于完善汽车投资项目管理的意见》，产品下线最快仍需 2 年

时间；投资入股现有新能源汽车企业尽管可直接获得生产资质，

但目前新能源汽车企业生产资质资源有限，想实现 100%控股有

较大难度。两种路径均需要一定时间，给国内新能源车企企业留

下缓冲期。 
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但由于外资新能源车企具备技术和品牌优势，在国内投产后将大幅降低其产品成本，与国内高端新能源车型价

格差将缩小，同时由于补贴退坡并逐步取消，外商和本土品牌产品将真正同台竞争。另一方面，对外开放有望

充分激发行业活力，倒逼企业发挥能动性积极进行技术及创新，行业压力与机遇将长期并存。 

 

零部件:外资加持刺激自主厂商加速创新，市场化进程利好特斯拉产业链 

 

新能源整车市场率先开放率先加剧相关零部件企业间的竞争，多家外资零部件企业已提前行动先行抢占新能源

阵地，组建新合资公司。例如，法雷奥西门子与富奥 2018 年 2 月签署合作备忘录，将合资生产新能源动力总成

逆变器；博世与中联汽车电子 2018 年 4 月合资建立新厂生产新能源产品；大陆与成飞集成 2018 年 4 月组建新

合资公司生产 48V 轻混电池系统；麦格纳 2018 年 4 月与北汽签署协议打造智能电动车。外资零部件布局新能

源领域在掀起新一轮高端对抗的同时，也会刺激部分国内企业加速技术创新、巩固核心竞争力，特别是已经进

入特斯拉配套体系、具备一定先发优势以及能够加快研发步伐，提高核心竞争力的国内优质零部件龙头企业，

在未来合资、外资厂新能源车上量时，在行业中保持竞争力。 

 

投资评价和建议 

新能源汽车股比正式放开，行业由保护期转入开放期，长期来看压力与机遇并存。建议持续关注具备核心

技术研发能力及品牌竞争力的整车龙头上汽集团、吉利汽车、宇通客车，以及自身业务成长性较强的细分行业

龙头，建议关注福耀玻璃、宁波高发、星宇股份以及旭升股份。 

风险分析 

市场竞争恶化程度超预期 
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分析师介绍 

 

 

陶亦然，汽车行业分析师，金融学硕士，3 年行业研究经验。历任银河证券中小盘、

汽车行业研究员，2018 年加入中信建投证券。 

余海坤，清华大学工商管理硕士，8 年汽车产业经验，2 年汽车行业研究经验，汽车

流通与后服务专家。曾在某汽车品牌担任销售总监负责北方市场销售管理工作，在某

汽车电商负责全国线下渠道开发与品牌推广活动工作，并有汽车后市场 2 年创业经历，

投资与研究领域涉及车联网 CRM、汽车金融、新能源电池材料、充电桩与 O2O 汽车服

务等。2017 年加入中信建投证券。    
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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