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[Table_Title] 

汽车行业：19 年数据点评系列之六 

1 月新能源汽车合格证同比增长 158% 

[Table_Summary] 
 1 月新能源汽车合格证同比增 158%，环比下滑 55% 

以免征购置税新能源汽车车型口径统计，根据工信部数据，19 年 1 月我

国新能源汽车合格证数为 10.2 万，同比增长 158%，环比下滑 55%。18 年我

国新能源汽车合格证数为 118.6 万，同比增长 52%。 

 新能源乘用车合格证持续高增长 

新能源乘用车：1 月合格证数为 9.2 万，同比增长 173%，环比下滑 43%；

其中，纯电、插电车型分别为 7.0 万、2.2 万，同比分别增长 255%、56%，

分别占 1 月乘用车合格证总数的 76.2%、23.8%。18 年全年纯电、插电车型

占比分别为 74.4%、25.6%，19 年 1 月份插电车型占比较 18 年略有下滑。 

分车企看，1 月比亚迪、上汽乘用车、吉利、北汽新能源的新能源乘用车

合格证数分别为 2.8 万、0.95 万、0.64 万、0.52 万，除北汽新能源外同比均

实现大幅增长。比亚迪合格证数环比与 12 月基本持平，主要由于 e5、元 EV

合格证环比增加 0.36 万、0.18 万所致；上汽乘用车合格证数环比略有增长，

主要与荣威 Ei5、ei6 合格证分别为 0.38、0.29 万，较为平稳有关；北汽新能

源合格证数环比减少 1.5 万，EU、EC、EX 系列合格证环比分别减少 0.57、

0.49、0.35 万；吉利新能源合格证数环比略下降 0.06 万，主要由于帝豪 EV

合格证下降 0.13 万所致，Gse 400 合格证环比大幅增长 0.23 万。 

 政策引导中 A00+A0 纯电车型占比大幅下滑 

分级别来看，若按照大众标准进行分级，根据免税目录合格证数据，19 年

1 月主流车企纯电乘用车 A00+A0 车型占比为 32.4%，18 年全年该比例为

56.6%，17 年为 76.7%。18 年及 19 年 1 月 A00+A0 级纯电乘用车占比显著

下滑，主要与 18 年补贴新规下 300km 以下续航车型补贴大幅下滑有关，在

补贴政策的引导下，车企对于中高端纯电乘用车的供给比例显著提升。插混乘

用车方面，19 年 1 月 B 级及以上级别车型占比约 99.3%。 

 新能源客车同比增速转正，专用车合格证同比持续下滑 

新能源客车：1 月合格证数为 0.76 万，同比增长 177%，环比下滑 73%，

结束了 18 年连续 7 个月的同比下滑；18 年合格证数为 9.6 万，同比下滑 9%，

16、17 年合格证数分别为 13.5 万、10.5 万。 

新能源专用车：1 月份合格证数为 0.23 万，基本为纯电车型，同比下滑

23%，连续 5 个月同比下滑，环比下滑 94%；18 年合格证数为 10.8 万，同

比下滑 24%。 

 风险提示 

新能源汽车政策调整不符预期；行业需求低于预期；新能源汽车销量不及

预期。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 评级 货币 
股价 合理价值 

（元/股） 

EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

2019/2/20 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 

上汽集团 600104.SH 买入 CNY 28.22 - 3.21 3.38 8.8 8.3 5.6 4.4 16.7 16.5 

华域汽车 600741.SH 买入 CNY 20.76 - 2.61 2.30 7.9 9.0 6.7 4.7 17.9 14.6 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

可比公司表 

股票简称 股票代码 货币 
股价 EPS(元) PE(x) 

2019/2/20 2018E 2019E 2018E 2019E 

北汽蓝谷 600733.SH CNY 8.38 0.05 0.15 174.4 57.2 

比亚迪 002594.SZ CNY 52.36 1.12 1.53 46.9 34.3 

比亚迪股份 1211.HK HKD 50.20 1.45 2.10 34.6 23.9 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心；备注：公司盈利预测取 Wind 一致预测数据，其中北汽蓝谷及比亚迪股价、EPS 为人民

币，比亚迪股份股价、EPS 为港元 
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1 月新能源汽车合格证同比增 158%，环比下滑 55% 

 

以免征购置税新能源汽车车型口径统计，根据工信部数据，19年1月我国新能

源汽车合格证数为10.2万，同比增长158%，环比下滑55%。18年我国新能源汽车

合格证数为118.6万，同比增长52%。 

 

图1：新能源汽车合格证月度数据（辆，免征购置税目录口径） 

c 
数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

新能源乘用车合格证持续高增长  

 

新能源乘用车：1月合格证数为9.2万，同比增长173%，环比下滑43%；其

中，纯电、插电车型分别为7.0万、2.2万，同比分别增长255%、56%，分别占1月

乘用车合格证总数的76.2%、23.8%。18年全年纯电、插电车型占比分别为

74.4%、25.6%，19年1月份插电车型占比较18年略有下滑。 
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 图2：新能源乘用车合格证月度数据（辆，免征购置税目录口径） 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

 

图3：新能源乘用车结构情况 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

 

分车企看，1月比亚迪、上汽乘用车、吉利、北汽新能源的新能源乘用车合格
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0.36万、0.18万所致；上汽乘用车合格证数环比略有增长，主要与荣威Ei5、ei6合

格证分别为0.38、0.29万，较为平稳有关；北汽新能源合格证数环比减少1.5万，

EU、EC、EX系列合格证环比分别减少0.57、0.49、0.35万；吉利新能源合格证数

环比略下降0.06万，主要由于帝豪EV合格证下降0.13万所致，Gse 400合格证环比

大幅增长0.23万。 
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 图4：上汽乘用车新能源乘用车月度合格证数（辆）  图5：吉利新能源乘用车月度合格证数（辆） 

 

 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心  数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

 

图6：比亚迪新能源乘用车月度合格证数（辆）  图7：北汽新能源的新能源乘用车月度合格证（辆） 

 

 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心  数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

 

图8：上汽乘用车主要新能源车型合格证数（辆）  图9：吉利主要新能源车型合格证数（辆） 

 

 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心  数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 
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 图10：比亚迪主要新能源车型合格证数（辆）  图11：北汽新能源主要新能源车型合格证数（辆） 

 

 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心  数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

 

政策引导中 A00+A0 纯电车型占比大幅下滑 

 

分级别来看，若按照大众标准进行分级，根据免税目录合格证数据，19年1月

主流车企纯电乘用车A00+A0车型占比为32.4%，18年全年该比例为56.6%，17年

为76.7%。18年及19年1月A00+A0级纯电乘用车占比显著下滑，主要与18年补贴

新规下300km以下续航车型补贴大幅下滑有关，在补贴政策的引导下，车企对于中

高端纯电乘用车的供给比例显著提升。插混乘用车方面，19年1月B级及以上级别

车型占比约99.3%。 

 

图12：主流车企纯电乘用车A00+A0车型占比变化（辆，免税目录口径） 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 
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图13：主流车企纯电乘用车级别结构变化（免税目录口径合格证） 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

 

图14：主流车企插混乘用车级别结构变化（辆，免税目录口径合格证） 

 
数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

新能源客车同比增速转正，专用车合格证同比持续下滑 

 

新能源客车：1月合格证数为0.76万，同比增长177%，环比下滑73%，结束了

18年连续7个月的同比下滑；18年合格证数为9.6万，同比下滑9%，16、17年合格

证数分别为13.5万、10.5万。 

新能源专用车：1月份合格证数为0.23万，基本为纯电车型，同比下滑23%，

连续5个月同比下滑，环比下滑94%；18年合格证数为10.8万，同比下滑24%。 

 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

17/1 17/3 17/5 17/7 17/9 17/11 18/1 18/3 18/5 18/7 18/9 18/11 19/1

A00 A0 A B C D

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

17/1 17/3 17/5 17/7 17/9 17/11 18/1 18/3 18/5 18/7 18/9 18/11 19/1

A B C D



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

8 / 10 

 
[Table_PageText] 

跟踪分析|汽车 

 图15：新能源客车合格证月度数据（辆，免购置税目录口径） 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心 

风险提示 

 

新能源汽车政策调整不符预期；行业需求低于预期；新能源汽车销量不及预

期。 
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[Table_ResearchTeam] 广发汽车行业研究小组 

张  乐 ： 首席分析师，暨南大学企业管理专业硕士，华中科技大学发动机专业学士，5 年半汽车产业工作经历，8 年卖方研究经
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中国保险资产管理业最受欢迎卖方分析师 IAMAC 奖 2018、2017、2016 年第一名，2014、2015 年第三名；水晶球 2018

年第一名，金牛奖评比中多次上榜和入围；2012 年加入广发证券发展研究中心。 

闫 俊 刚 ： 资深分析师，吉林工业大学汽车专业学士，13 年汽车产业工作经历，4 年卖方研究经验，新财富最佳汽车行业分析师

2017、2016 年第一名、2015 年第四名、2014 年第五名团队成员，中国保险资产管理业最受欢迎卖方分析师 IAMAC 奖

2018、2017、2016 年第一名，2013 年加入广发证券发展研究中心。 

唐  晢 ： 资深分析师，复旦大学金融学硕士，浙江大学金融学学士，CPA，新财富最佳汽车行业分析师 2017、2016 年第一名、

2015 年第四名、2014 年第五名团队成员，中国保险资产管理业最受欢迎卖方分析师 IAMAC 奖 2018、2017、2016 年

第一名，2014 年加入广发证券发展研究中心。 

刘 智 琪 ： 分析师，复旦大学资产评估硕士，复旦大学金融学学士，新财富最佳汽车行业分析师 2017、2016 年第一名团队成员，

2016 年加入广发证券发展研究中心。 

李  爽 ： 联系人，复旦大学金融硕士，南京大学理学学士，新财富最佳汽车行业分析师 2017 年第一名团队成员，2017 年加入广

发证券发展研究中心。 
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