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 事件： 

2018 年 8 月 10 日，中国汽车工业协会（中汽协）公布了 2018 年 7 月

份国内汽车产销数据。其中，7 月份新能源汽车产销量分别为 9 万辆和 8.4

万辆，分别同比增长 53.6%和 47.7%。 

2018 年 8 月 10 日，全国乘用车市场信息联席会（乘联会）公布了 2018

年 7 月份的乘用车市场数据。7 月份，国内新能源乘用车销售 7.1 万辆，环

比 6 月下降 1.2%，同比增长 65.4%。 

点评： 

◆7 月份新能源汽车销量 8.4 万辆，同比+47.7%/环比-0.9% 

2018 年 6 月开始执行的新版补贴政策，对 7 月新能源汽车的产销量有

一定影响。根据中汽协的数据，2018 年 7 月份，国内新能源汽车销量为 8.4

万辆，同比+47.7%，环比-0.9%；2018 年 1-7 月，国内新能源汽车累计销

量为 49.6 万辆，同比+97.1%。总体来看，7 月份新能源汽车销量同比增速

较快，由于新政策的执行，当月销量环比小幅下降。全年来看，考虑到市场

调节机制愈发成熟以及四季度的抢装，我们依然维持新能源汽车销量超 100

万辆的预测。 

◆7 月份新能源乘用车销量 7.1 万辆，A00 销量占比 36% 

根据乘联会的数据，2018 年 7 月，国内新能源乘用车销量为 7.1 万辆，

同比+65.4%，环比-1.2%；2018 年 1-7 月，国内新能源乘用车销量累计 42.3

万辆，同比+110.6%。2018 年 7 月，纯电动乘用车中，A00 车型的销量占

比为 36.4%，环比增加 2.8pcts，同比下降 29.5pcts。2018 年以来，A00 车

型在纯电动乘用车中的销量占比总体下降，A0 及以上车型的销量占比不断

提升。 

◆插电混动乘用车的销量增速表现好于纯电动乘用车 

根据中汽协的数据，2018 年 7 月，国内纯电动乘用车销量为 5.0 万辆，

同比+49.4%，环比-2.7%；插电混动乘用车销量为 2.3 万辆，同比+118.7%，

环比+8.5%。2018 年 1-7 月，国内纯电动乘用车累计销量为 30.9 万辆，同

比+86.4%；插电混动乘用车累计销量为 11.9 万辆，同比+182.0%。总体来

看，插电混动乘用车的销量增速表现好于纯电动乘用车。 
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1、总体数据：7 月销量 8.4 万辆，同比+47.7%/

环比-0.9% 

2018年7月，国内新能源汽车销量为8.4万辆，同比+47.7%，环比-0.9%；

国内新能源汽车产量为 9.0 万辆，同比+53.6%，环比+5.5%。总体来看，7

月份新能源汽车产销同比增长较快，仍保持了 50%左右的增长。 

 

图 1：2016-2018.07 新能源汽车单月销量（单位：万辆）  图 2：2016-2018.07 新能源汽车单月产量（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，光大证券研究所整理  资料来源：中汽协，光大证券研究所整理 

 

2018 年 1-7 月，国内新能源汽车累计销量为 49.6 万辆，与去年同期的

25.1 万辆相比，增长了 97.1%；新能源汽车产量累计 50.4 万辆，与去年同

期的 27.2 万辆相比，增长了 85.0%。总体来看，2018 前 7 个月国内新能源

汽车产销增速较快，主要是因为上年同期基数较低且本年补贴退坡之前的产

销量较高。 

 

图 3：2016-2018.07 新能源汽车累计销量（单位：万辆）  图 4：2016-2018.07 新能源汽车累计产量（单位：万辆） 

 

 

 
资料来源：中汽协，光大证券研究所整理  资料来源：中汽协，光大证券研究所整理 

从销量结构来看，2018 年 7 月国内新能源乘用车销量为 7.4 万辆，占总

销量的比例为 88.1%，比 6 月份的 86.9%提升了 1.2pcts；新能源商用车销

量为1.0万辆，占总销量的比例为11.9%，比6月份的13.1%下滑了1.2pcts。 

 

3.8 3.4 

6.8 
8.2 

10.2 

8.4 8.4 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2016年 2017年 2018年 

5.5 4.7 

8 8.9 
9.9 

8.6 9 

0

5

10

15

20

25

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2016年 2017年 2018年 

3.8 
7.5 

14.3 
22.5 

32.8 
41.2 

49.6 

0%

100%

200%

300%

400%

500%

600%

700%

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2016年 2017年 

2018年 2018年累计同比增速 

4.1 
8.2 

15.0 
23.2 

32.8 
41.3 

50.4 

0.0%

100.0%

200.0%

300.0%

400.0%

500.0%

600.0%

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

2016年 2017年 

2018年 2018年累计同比增速 



2018-08-12 新能源汽车 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -3- 证券研究报告 

 

图 5：2017-2018.07 国内新能源汽车销量结构 

 

资料来源：中汽协，光大证券研究所整理 

 

2、乘用车：PHEV 销量环比正增长，A00 占纯电

动乘用车销量的 36%  

2.1、中汽协口径：7 月 EV/PHEV 乘用车销量环比

-2.7%/+8.5% 

根据中汽协的数据，2018 年 7 月，国内纯电动乘用车销量为 5.0 万辆，

同比+49.4%，环比-2.7%；插电混动乘用车销量为 2.3 万辆，同比+118.7%，

环比+8.5%。2018 年 1-7 月，国内纯电动乘用车累计销量为 30.9 万辆，同

比+86.4%；插电混动乘用车累计销量为 11.9 万辆，同比+182.0%。总体来

看，纯电动乘用车的销量增速不如插电混动乘用车，受到补贴退坡的影响较

大。 

图 6：2017-2018.07 EV 乘用车/PHEV 乘用车单月销量

（单位：万辆） 

 图 7：2017-2018.07 新能源乘用车单月销量结构 

 

 

 

资料来源：中汽协，光大证券研究所整理  资料来源：中汽协，光大证券研究所整理 
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图 8：2017-2018.07 EV 乘用车累计销量 

（单位：万辆） 

 图 9：2017-2018.07 PHEV 乘用车累计销量 

（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，光大证券研究所整理  资料来源：中汽协，光大证券研究所整理 

 

2.2、乘联会口径：7月A00车型销量占EV乘用车的 36%，

同比-30pcts 

根据乘联会的数据，2018 年 7 月，国内新能源乘用车销量为 7.1 万辆，

同比+65.4%，环比-1.2%；2018 年 1-7 月，国内新能源乘用车销量累计 42.3

万辆，同比+110.6%。 

图 10：2016-2018.07 新能源乘用车单月销量 

（单位：万辆） 

 图 11：2016-2018.07 新能源乘用车累计销量 

（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：乘联会，光大证券研究所整理  资料来源：乘联会，光大证券研究所整理 

根据乘联会的数据，2018 年 7 月，国内纯电动乘用车销量为 4.8 万辆，

同比+45.6%，环比-4.6%；插混乘用车销量为 2.3 万辆，同比+129.2%，环

比+6.8%。2018年 1-7月，国内纯电动乘用车销量为 30.5万辆，同比+90.0%；

插混乘用车累计销量为 11.8 万辆，同比+192.2%。总体来看，插电混动乘用

车的销量增速表现好于纯电动乘用车。 

2018 年 7 月，纯电动乘用车中，A00 车型的销量占比为 36.4%，环比 6

月份增加了 2.8pcts，同比 2017 年 7 月下降了 29.5pcts。2018 年以来，A00

车型在纯电动乘用车中的销量占比总体下降，A0 及以上车型的销量占比不

断提升。 
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图 12：2017-2018.07 EV 乘用车/PHEV 乘用车销量结

构 

 图 13：2017-2018.07 EV 乘用车车型销量结构 

 

 

 

资料来源：乘联会，光大证券研究所整理  资料来源：乘联会，光大证券研究所整理 

2018 年 7 月，纯电动乘用车销量超过 3000 辆的车型包括比亚迪元 EV

（4147 辆）、奇瑞 eQ（3665 辆）、江淮 iEV6E（3651 辆）、比亚迪 e5

（3056 辆）、北汽 EX 系列（3002 辆）；插混乘用车销量超过 3000 辆的

车型包括比亚迪秦（4068 辆）、荣威 i6（3783 辆）。总体来看，比亚迪包

揽纯电动和插混乘用车双料销量冠军。 

 

图 12：2018 年 7 月纯电动乘用车销量排名  图 13：2018 年 7 月插混乘用车销量排名 

 

 

 

资料来源：乘联会，光大证券研究所整理  资料来源：乘联会，光大证券研究所整理 

 

 

3、商用车：7 月销量 1 万辆，同比-18.3%/环比

-10.5% 

根据中汽协的数据，2018 年 7 月，国内新能源商用车销量为 1.0 万辆，

同比-18.3%，环比-10.5%；2018 年 1-7 月，国内新能源商用车销量累计 6.8

万辆，同比+55.5%。 
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图 14：2016 年-2018.07 国内新能源商用车单月销量（单位：万辆） 

 
资料来源：中汽协，光大证券研究所整理 

 

4、投资建议 

新能源乘用车高端化趋势下，中游电池/材料厂商受益明显；维持 2018

年新能源汽车销量超 100 万辆的预测。建议关注：宁德时代、杉杉股份（子

公司杉杉能源|835930.OC）、璞泰来、新宙邦、贝特瑞（835185.OC）、

芳源环保（839247.OC）等公司。 

 

表 1：建议关注公司清单 

公司名称 证券代码 
市值 收盘价

（元） 

EPS（元） PE（X） 

（亿元） 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

宁德时代** 300750.SZ 1,617.2 74.44 1.79 1.51 1.99 2.73 42 49 37 27 

杉杉股份 600884.SH 193.2 17.21 0.80 0.86 1.04 1.29 22 20 16 13 

璞泰来 603659.SH 213.8 49.42 1.04 1.48 1.93 2.38 47 33 26 21 

新宙邦 300037.SZ 87.3 23.01 0.74 0.85 1.05 1.29 31 27 22 18 

贝特瑞** 835185.OC 42.0 9.80 0.78 1.09 1.49 2.02 13 9 7 5 

芳源环保 839247.OC 14.7 8.25 0.06 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理  注：（1）股价截至 2018 年 8 月 10 日；（2）新宙邦、杉杉股份、璞泰来盈利预测采用 Wind

一致预期，宁德时代、贝特瑞盈利预测为光大证券预测。  

 

5、风险提示： 

（1）新能源汽车政策变化影响行业发展的风险：新能源汽车行业仍在

早期发展阶段，政策会对行业发展产生较大影响，若监管部门发布相关政策，

可能会冲击行业发展。 

（2）技术路线变更的风险：技术进步是新能源汽车行业发展的驱动力

之一，新产品的产业化可能会对上一代产品产生冲击，进而替代原有的技术

路线。 

（3）市场竞争加剧的风险：新能源汽车行业拥有很大发展空间，有大

量企业参与竞争，行业产能可能在短期内超过需求，从而出现产能过剩的风

险。 
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