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重点股票 
2017A 2018E 2019E 

评级 
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

宁德时代 1.77 47.72 1.76 47.99 2.07 40.80 谨慎推荐 

杉杉股份 0.80 18.78 0.76 19.76 0.83 18.10 推荐 
 

资料来源：财富证券 

 

投资要点： 

 全球新能源汽车 2018 年度成绩亮眼：根据 EV-sales 数据，2018 年全

球新能源汽车销量累计为 200.1 万辆，同比增长 69%。中国、欧洲和

美国分别占据全球新能源市场份额的 55%、19%和 17%，三者市场份

额合计为 91%。 

 中国占据全球新能源汽车市场的半壁江山，2018 年度新能源汽车渗透

率为 4.54%：按照中汽协数据，国内新能源汽车产量从 2011 年的 8368

辆增长到 2018 年的 127.05 万辆，近三年的年均增速为 57%。新能源

汽车占据汽车产量的比例从 2011 年的 0.04%增长到 2018 年的 4.54%。 

 特斯拉是新能源汽车行业的标杆：特斯拉是 2018 全球新能源汽车销

量排行榜第一的汽车集团，2018 年度销量为 24.52 万辆，其中 Model 3 

销量为 14.58 万辆。特斯拉旗下 Model 3、Model S 和 Model X 均位于

全球能源车型榜单前五。 

 国内外车企积极布局新能源汽车市场，未来行业发展空间大。国内外

车企对未来的新能源汽车计划时间节点多在 2020 和 2025 年，国外车

企巨头规划的新能源车型陆续在 2019-2020 年开始落地，将从实际的

产品层面丰富消费者需求。预计 2019 年度国内新能源汽车销量将达到

160 万辆，渗透率将达到 5.72%。2025 年全球新能源汽车销量为 1255

万辆，渗透率约为 11%，形成超过万亿的产值。建议关注新能源汽车

产业链的优势企业宁德时代和杉杉股份。 

 风险提示：新能源汽车销量不及预期；出现重大连续安全事故导致行

业短期遇冷；插电式混合动力汽车发展超预期；动力电池技术发生重

大变更；2019 年补贴退坡超预期。 
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1 全球新能源汽车 2018 年度成绩亮眼 

全球新能源汽车市场发展势头良好，2018 年度成绩亮眼。根据 EV-sales 的数据，2018

年全球新能源汽车累计销量 200.1 万辆，同比增长 69%。从市场份额来看，呈现三分天

下的局势，中国、欧洲和美国分别占据 55%、19%和 17%的市场份额，三者市场份额合

计为 91%。 

 

图 1： 2018 年全球新能源汽车月度销量  图 2： 2018 年全球新能源汽车市场份额 

 

 

 

资料来源：EV-sales，财富证券  资料来源：EV-sales，财富证券 

 

图 3： 2018 年全球新能源汽车分国家销量排行 

 

资料来源：EV-sales，财富证券 

 

中国占据全球新能源汽车市场的半壁江山，2018 年度新能源汽车渗透率为 4.54%。

中国有全球最大的新能源汽车市场，国内新能源汽车行业发展势头猛烈。根据中汽协的

数据，中国新能源汽车产量从 2011 年的 8368 辆增长到 2018 年的 127.05 万辆，近三年的

年均增速为 57%。新能源汽车渗透率从 2011 年的 0.04%增长到 2018 年的 4.54%。 
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图 4：中国新能源汽车占据汽车产量的比例  图 5：中国新能源汽车产量及增速 

 

 

 

资料来源：wind，财富证券  资料来源：wind，财富证券 

 

2 国内外车企积极布局新能源汽车市场 

全球新能源车企销量排行前十有四家位于中国。从 2018 年度车企的新能源汽车销量

排行看，2018 年全球新能源车企销量排行前十的企业有 4 家是国内的，分别是比亚迪（第

二）、北汽新能源（第三）、荣威（第六）、奇瑞（第七），和中国汽车销量占据全球约一

半的地位相符。 

特斯拉是新能源汽车行业的标杆。全球新能源车企销量中特斯拉排名第一，2018 年

销量为 245240 辆，其中 Model 3 销量为 145846 辆，占比 59%。Model 3 产能自 2018 年 5

月起迅速爬坡，目前已稳定在每周 7000 辆左右。特斯拉中国工厂在 2019 年 1 月 7 日正

式开工，预计可在 2019 年年底前实现小批量投产，初期产能为每周 3000 辆，Model 3 未

来将达10000辆的全球周产能。特斯拉2019年度目标交付36-40万辆，同比增长50%-66%。

全球新能源车企销量榜单中排名靠前的海外车企还有宝马（第四）、日产（第五）、现代

（第八）、雷诺（第九）、大众（第十），宝马和日产销量在 10 万辆左右，现代、雷诺和

大众销量在 5 万辆左右。从具体的车型榜单来看，排名前十的车型中，中国占据 4 款，

分别是北汽新能源 EC 系列（第二）、比亚迪秦 PHEV（第六）、江淮 iEV E/S（第七）和

比亚迪 e5（第八）。特斯拉旗下的 Model 3、Model S 和 Model X 占据榜单前五的三个席

位，是新能源汽车行业的标杆。 

国内外车企积极布局新能源汽车市场。国内外车企均在积极布局新能源汽车市场，

国内的吉利汽车计划 2020 年新能源汽车销量占整体销量 90%以上；上汽计划 2020 年新

能源汽车销量突破 60 万辆，其中自主品牌新能源汽车销量达到 20 万辆。2018 年度的全

球汽车销量三大集团大众、丰田和雷诺日产对新能源汽车的规划力度空前，新车型陆续

在 2019-2020 年开始落地，将从实际的产品层面丰富消费者需求。 
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图 6：2018 全球新能源汽车车型销量排行榜  图 7：2018 全球新能源汽车企业销量排行榜 

 

 

 

资料来源：EV-sales，财富证券  资料来源：EV-sales，财富证券 
 
 
 

 

 

表 1：国内车企新能源汽车规划 

车企 规划 

比亚迪 2019 年计划销售 30 万辆新能源汽车；推出 7+4 战略，不断扩展新能

源汽车的用途 

上汽 计划 2020 产销 60 万辆新能源汽车，其中自主品牌新能源汽车销量

达到 20 万辆 

东风 2020 年前推出 20 款新能源汽车车型，保有量达到 36 万辆 

广汽 “153”战略规划，2020 年广汽集团自主与合资新能源汽车产能规

模突破 20 万辆 

长安 2025 年开始全面停止销售传统意义的燃油车，实现全系产品的电气

化，计划推出 21 款纯电动车，12 款插电式混合动力汽车  

吉利 “蓝色吉利行动”战略，2020 年新能源汽车销量占整体销量 90%以

上，其中 PHEV 与 HEV 销量占比达到 65%，纯电动汽车销量占比达

35% 

北汽新能源 计划 2020 年新能源汽车销量达到 50 万辆 

资料来源：公司公告，汽车之家，财富证券
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表 2：国外车企新能源汽车规划 

车企 规划 

大众 2020 年前在中国推广 13 款新能源汽车，产能达到 30 万辆；2025 年实

现新能源车型 80 款，年产 100 万辆；2026 年之后不再对燃油车进行

研发投资 

戴姆勒 2025 年前推出 10 款电动车型，2025 年纯电动汽车销量占比 15-25% 

福特 2025 年底在中国推出 50 款汽车车型，其中包括 8 款纯电动汽车车型 

宝马 2025 年实现新能源汽车销量占据总销量的 15-25%  

现代 到 2020 年，计划在华两家合资公司共计推出 15 款新能源车 

通用 2023 年前在中国推出 20 余款纯电动车型 

丰田 2030 年零排放电动汽车和燃料电池汽车的年销量达到 100 万辆左右 

日产 2020 年销售车辆的 20%为零排放汽车，2025 年电动车占总销售额的

40% 

本田 2025 年前推出 20 款以上的电动化车型，其中以混合动力车型和插电

式混和动力车型为主，纯电动为辅 

沃尔沃 2025 年实现新能源汽车占据总销量的 50%，2025 年新能源汽车销量达

到 100 万辆 

资料来源：公司公告，汽车之家，财富证券 

 

3 新能源汽车行业未来发展空间大 

中国作为新能源汽车行业发展较早的国家，2018 年度新能源汽车渗透率为 4.54%，

领先于其余国家。按照 2019 年度汽车产量保持 0%增长以及新能源汽车产量约 160 万辆

（增长 26%）的假设测算，2019 年度国内新能源汽车渗透率将达到 5.72%，新能源汽车

将逐渐成长为一股重要的力量。 

对于全球市场，2018 年全球新能源汽车销量 200.1 万辆，假设 2018 年度全球汽车销

量为 9700 万辆（2017 年度销量为 9680 万辆），则渗透率约为 2.06%。保守估计，假设未

来全球汽车销量年均增速保持 2%，新能源汽车销量增速保持 30%，则 2020 年新能源汽

车销量为 338 万辆，渗透率约为 3.9%；2025 年新能源汽车销量为 1255 万辆，渗透率约

为 11%。全球新能源汽车行业发展空间巨大，2025 年将形成超过万亿的产值，带动数万

亿的相关产业的产值。建议关注新能源汽车产业链的优势企业宁德时代和杉杉股份。 

4 风险提示 

（1）新能源汽车销量不及预期；（2）出现重大连续安全事故导致行业短期遇冷；（3）

插电式混合动力汽车发展超预期；（4）动力电池技术发生重大变更；（5）2019 年补贴退

坡超预期。 
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