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投资要点： 

 事件：2019 年 5 月 8 日，财政部发布《关于支持新能源公交车推广应

用的通知》（财建〔2019〕213 号），明确中央财政支持新能源公交

车推广使用政策的有关事项。 

 政策要点解读：（1）过渡期为 2019 年 5 月 8 日至 8 月 7 日，过渡期

后整体国家补贴退坡幅度在 55%-60%左右。（2）新能源公交车可以

享受地补，具体金额待定。（3）2019 年开始，新能源公交车辆完成

销售上牌后提前预拨部分资金，满足里程要求后可按程序申请清算，

补贴资金的周转加快。（4）从 2020 年开始，采取“以奖代补”方式

重点支持新能源公交车运营，同时加快新能源公交车充电基础设施建

设。 

 新能源公交车渗透率持续提升，未来需求平稳：根据赛迪顾问数据，

2017 年底国内公交车保有量为 72 万辆，其中新能源公交车保有量为

26 万辆，渗透率为 36%。按照未来新能源公交车保有量 77 万辆计算，

每年的替换需求为 9.6 万辆。新能源商用车领域未来的整体市场空间

增速较低，根据我们的测算，预计 2020 年度新能源商用车产量 26.0

万辆，2025 年产量为 40.9 万辆，2018-2020 年度年均增速 11%，

2020-2025 年度年均增速为 9.5%。鉴于目前磷酸铁锂电池在公交车领

域的优势地位以及补贴退坡后磷酸铁锂电池的经济性，建议关注开展

相关业务的宁德时代。 

 风险提示：（1）新能源行业出现重大安全事故导致行业短期遇冷；

（2）氢燃料电池发展超预期挤压纯电动汽车市场份额。  
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1 政策要点解读 

5 月 8 日，财政部发布《关于支持新能源公交车推广应用的通知》（财建〔2019〕213

号），政策要点如下： 

1. 设置过渡期：过渡期为 2019 年 5 月 8 日至 2019 年 8 月 7 日，过渡期内的补贴标

准按照 3 月份发布的政策实施，过渡期内不符合 2019 年度标准的国家补贴退坡 90%，符

合 2019 年标准的国家补贴退坡 40%，过渡期后整体国家补贴退坡幅度在 55%-60%。 

2. 可以享受地补：新能源公交车可以享受地补，具体金额待定，同时购置税和车船

税免征方面继续保持政策优惠。 

3. 补贴资金周转加快：2019 年开始，新能源公交车辆完成销售上牌后提前预拨部分

资金，满足里程要求后可按程序申请清算，补贴资金的周转加快。 

4. 建立长效机制：从 2020 年开始，采取“以奖代补”方式重点支持新能源公交车运

营，同时加快新能源公交车充电基础设施建设。同时政策要求明确新能源公交车替代目

标和时间表，并于 8 月 1 日前报送至交通运输部、财政部、工业和信息化部以及发展改

革委备案。 

2 新能源公交车未来需求平稳 

2017 年度新能源公交车占据公交车销售 85%比例，结构上逐渐向纯电动靠近。根据

赛迪顾问数据，2017 年底国内公交车保有量为 72 万辆，其中新能源公交车保有量为 26

万辆，渗透率为 36%。2016-2017 年度国内新能源城市公交车销量分别为 8.6 万辆和 8.0

万辆，2017 年度新能源公交车占据公交客车销量 85%比例，未来比例将继续提升。从结

构上看，2015 年新能源公交车中插电式混合动力车型占比为 35%，2017 年下降至 18%。

我们认为未来城市公交车主要为纯电动类型，预计保持 80%左右市场份额，插电式混合

动力车型主要用于满足特定线路需求，保持 20%左右市场份额。 

 

表 1：城市公交车和新能源公交车情况 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

城市公交车保有量（万辆） 58 66 72 74 76 77 

新能源公交车保有量（万辆） 9 18 26 34 42.5 51 

新能源公交车增量（万辆） — — — 8 8.5 8.5 

新能源公交车渗透率 16% 27% 36% 46% 56% 66% 

资料来源：赛迪顾问，财富证券 
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图 1：城市公交车保有量和新能源公交车替换率  图 2：新能源商用车和乘用车销量与增速 

 

 

 

资料来源：赛迪顾问，财富证券  资料来源：wind，财富证券 

 

表 2：新能源汽车产量测算 

 车型分类 2018 2019E 2020E 2025E 
2018-2020

年 CAGR 

2020-2025

年 CAGR 

EV 产量

（辆） 

乘用车 791907 1053236 1263884 4514978 26% 29% 

客车 112498 112498 113623 119419 0% 1% 

专用车 91745 117434 140920 283441 24% 15% 

PHEV 产量

（辆） 

乘用车 277656 383165 490452 2041053 33% 33% 

客车 5675 5732 5789 6084 1% 1% 

新能源汽车产量合计（辆） 1279481 1672065 2014667 6964975 25% 28% 

资料来源：wind，GGII，乘联会，财富证券  

 

未来城市新能源公交车需求平稳。2018 年 7 月 3 日，国务院印发《打赢蓝天保卫战

三年行动计划》的通知，加快推进城市建成区新增和更新的公交、环卫、邮政、出租、

通勤、轻型物流配送车辆使用新能源或清洁能源汽车，重点区域使用比例达到 80%。2020

年底前，城市公交、出租车及城市配送等领域新能源车保有量达到 60 万辆。考虑到 2016

年底全国新能源出租汽车为 1.8 万辆，2017 年底新能源公交车保有量 26 万辆，未来仍有

较大的需求空间。未来新能源公交车存量替换需求方面，按照国家规定，公共汽车行驶

40 万公里（或者 13 年）需要强制报废。假设每年公交车行驶 5 万公里，8 年报废，按照

未来公交车保有量 77 万辆计算，每年的替换需求为 9.6 万辆。 

预计未来新能源商用车市场保持较低增速。新能源商用车 2017、2018、2019Q1 销量

增速分别是 15.8%、1.9%、73.7%，而乘用车分别是 72.3%、81.9%、113.1%。新能源商

用车领域未来的整体市场空间增速较低，根据我们的测算，预计 2020 年度新能源商用车

产量 26.0 万辆，2025 年产量为 40.9 万辆，2018-2020 年度年均增速 11%，2020-2025 年

度年均增速为 9.5%。 
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 总的来看，新能源公交车政策在地方补贴、资金预拨付以及运营端的以奖代补方面

略超预期。鉴于目前磷酸铁锂电池在公交车领域的优势地位以及补贴退坡后磷酸铁锂电

池的经济性，建议关注开展相关业务的宁德时代。 

3 风险提示 

（1）新能源行业出现重大安全事故导致行业短期遇冷；（2）氢燃料电池发展超预期

挤压纯电动汽车市场份额。
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类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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