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[Table_Title] 

汽车行业：19 年数据点评系列之十八 

5 月新能源乘用车合格证同比增长 48%，客车受高基数影响大幅下滑 
[Table_Summary] 

 5 月新能源汽车合格证同比增长 27.3% 

新能源汽车：以免征购置税新能源汽车车型口径统计，19 年 5 月我国

新能源汽车合格证数为 11.0 万，同比增长 27.3%，环比增长 4%。19 年 1-

5 月我国新能源汽车合格证累计值为 47.8 万，同比增长 52%。 

新能源乘用车：5 月合格证数为 9.5 万，同比增长 48%，环比下滑 3%；

1-5 月我国新能源乘用车合格证累计值为 43.7 万，同比增长 63%，其中纯

电、插电车型合格证分别为 35.0 万、8.7 万，占比分别为 80.1%、19.9%。 

 自主品牌、合资品牌、造车新势力新能源乘用车情况 

自主品牌：1-5 月比亚迪、吉利、北汽新能源、上汽乘用车、长城、广

汽新能源的新能源乘用车合格证分别为 11.0、3.6、3.4、3.2、2.8、0.7 万，

同比累计增速分别为 99%、82%、-28%、-12%、1037%、41%。 

分车型看，5 月比亚迪 e5、元 EV、秦 Pro EV 合格证分别达 0.59、

0.39、0.11 万，占其 5 月总量的 77%；吉利帝豪 EV、几何 A 分别达 0.35、

0.28 万台，占其 5 月总量的 75%；北汽 EU5、EX3 分别为 0.49、0.17 万

台，占其 5 月总量的 97%；合格证达 0.51 万的 Ei5 占上汽乘用车 5 月总量

的 82%；长城主要受益于欧拉 R1、欧拉 iQ 5 月分别达 0.52、0.10 万的较

高产量；广汽新能源 5 月主要车型仍为传祺 GE3，Aion S 5 月 125 台。 

合资品牌：19 年 1-5 月上汽大众、上汽通用、一汽大众、广汽丰田、

广汽本田、北京现代、长安福特新能源乘用车合格证数分别为 14500、1330、

394、3033、1585、242、7 台，合计 2.1 万台，占新能源乘用车总量的 4.8%。

上汽大众帕萨特 5 月达 3488 台，广汽丰田雷凌 5 月达 1740 台。  

造车新势力：蔚来汽车 18 年年中实现量产后，威马汽车、小鹏汽车也

于 18 年下半年陆续实现了量产。19 年 1-5 月，蔚来汽车、威马汽车、小鹏

汽车、云度新能源、电咖新能源乘用车合格证分别为 6372、7790、7803、

219、0 台，18 年则分别为 12570、5620、683、6218、2086 台。 

 政策引导下 19 年 A00+A0 纯电车型占比显著下滑 

分级别看，19 年 5 月主流车企纯电乘用车 A00+A0 车型占比为 39.6%，

1-5 月占比为 34.4%（17、18 年该比分别为 76.7%、56.6%）。5 月插混乘

用车中 B 级及以上车型占比约 94.7%。 

 新能源客车 5 月受高基数影响大幅下滑，专用车合格证同比增速转正 

新能源客车：5 月合格证为 0.48 万，同比下滑 71%，同比大幅下滑与

去年 5 月补贴退坡前的抢装带来的高基数有关；19 年 1-5 月合格证累计值

为 2.37 万，同比下滑 23%。 

新能源专用车：5 月份合格证为 0.89 万，同比增长 72%，连续 8 个月

同比下滑后增速首次转正；1-5 月合格证累计值为 1.43 万，同比下滑 0.5%。 

 风险提示 

政策调整不符预期；行业需求低于预期；行业销量不及预期。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 

最新 最近 

评级 

合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 
（元/

股） 
2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

上汽集团 600104.SH CNY 24.52 2019/4/30 买入 33.9 3.08  3.27  7.95  7.49  6.13  4.46  13.7% 12.7% 

华域汽车 600741.SH CNY 20.72 2019/4/27 买入 27.4 2.28  2.42  9.07  8.55  3.36  2.19  15.2% 14.9% 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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5 月新能源汽车合格证同比增长 27.3% 

 

新能源汽车：以免征购置税新能源汽车车型口径统计，19年5月我国新能源汽

车合格证数为11.0万，同比增长27.3%，环比增长4%。19年1-5月我国新能源汽车

合格证累计值为47.8万，同比增长52%。 

新能源乘用车：5月合格证数为9.5万，同比增长48%，环比下滑3%；1-5月我

国新能源乘用车合格证累计值为43.7万，同比增长63%，其中纯电、插电车型合格

证分别为35.0万、8.7万，占比分别为80.1%、19.9%。 

 

图1：新能源汽车合格证月度数据（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 
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 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 

自主品牌、合资品牌、造车新势力新能源乘用车情况  

 

自主品牌：分车企看，1-5月比亚迪、吉利、北汽新能源、上汽乘用车、长

城、广汽新能源的新能源乘用车合格证分别为11.0、3.6、3.4、3.2、2.8、0.7万，

同比累计增速分别为99%、82%、-28%、-12%、1037%、41%。 

分车型看，5月比亚迪e5、元EV、秦 Pro EV合格证分别达0.59、0.39、0.11

万，占其5月总量的77%；吉利帝豪EV、几何A分别达0.35、0.28万台，占其5月总

量的75%；北汽EU5、EX3分别为0.49、0.17万台，占其5月总量的97%；合格证

达0.51万的Ei5占上汽乘用车5月总量的82%；长城主要受益于欧拉R1、欧拉iQ 5月

分别达0.52、0.10万的较高产量；广汽新能源5月主要车型仍为传祺GE3，Aion S 5

月125台。（注：本文中吉利指吉利汽车，长城指长城汽车。） 

 

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 
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 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：长城汽车新能源乘用车月度合格证数（辆）  图9：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 

 

图10：上汽乘用车主要新能源车型合格证数（辆）  图11：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12：比亚迪主要新能源车型合格证数（辆）  图13：长城汽车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 

 

备注：北汽新能源产量包括由北京汽车股份有限公司生产、北京新能源汽车股

份有限公司对外销售的合作车型。 

 

合资品牌：19年1-5月上汽大众、上汽通用、一汽大众、广汽丰田、广汽本

田、北京现代、长安福特新能源乘用车合格证数分别为14500、1330、394、

3033、1585、242、7台，19年1-5月合计21091台，占我国新能源乘用车总量的

4.8%，18年同期为1442台。上汽大众车型为帕萨特、途观的PHEV车型，19年1-5

月合格证数分别为12029、2471台；一汽大众奥迪A6 Le-tron 1-5月合格证数为394

台；广汽本田主要车型为世锐，1-5月合格证数为1535台；广汽丰田5月雷凌达

1740台；上汽通用5月Velite 6合格证数为739台。 

 

图14：主流合资企业新能源合格证月度数据（辆） 

 

数据来源：中机中心、广发证券发展研究中心；注：所统计主流合资企业为上汽大众、上

汽通用、一汽大众、广汽丰田、广汽本田、北京现代、长安福特 
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图15：上汽大众主要新能源车型合格证数（辆）  图16：一汽大众奥迪A6Le-tron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17：广汽丰田主要新能源车型合格证数（辆）  图18：广汽本田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 

 

造车新势力：蔚来汽车18年年中实现量产后，威马汽车、小鹏汽车也于18年下

半年陆续实现了量产。19年1-5月，蔚来汽车、威马汽车、小鹏汽车、云度新能

源、电咖新能源乘用车合格证分别为6372、7790、7803、219、0台，18年则分别

为12570、5620、683、6218、2086台。  

备注：下图部分造车新势力指蔚来汽车、威马汽车、小鹏汽车、云度新能源、

电咖。 
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 图19：部分造车新势力新能源乘用车合格证（辆）  图20：蔚来汽车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21：威马汽车新能源乘用车月度合格证数（辆）  图22：小鹏汽车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23：云度新能源乘用车月度合格证数（辆）  图24：电咖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 
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政策引导下 19 年 A00+A0 纯电车型占比显著下滑 

 

分级别看，19年5月主流车企纯电乘用车A00+A0车型占比为39.6%，1-5月占

比为34.4%（17、18年该比分别为76.7%、56.6%）。18、19年A00+A0级纯电乘

用车占比显著下滑，主要与补贴政策向长续航强产品力车型倾斜有关。5月插混乘

用车中B级及以上车型占比约94.7%。 

 

图25：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 

 

图26：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 
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 图27：主流车企插混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 

新能源客车 5 月受高基数影响大幅下滑，专用车合格证

同比增速转正 

 

新能源客车：5月合格证数为0.48万，同比下滑71%，同比大幅下滑与去年5月

补贴退坡前的抢装带来的高基数有关；19年1-5月合格证累计值为2.37万，同比下

滑23%。18年合格证数为9.57万，同比下滑9%。 

新能源专用车：5月份合格证数为0.89万，同比增长72%，连续8个月同比下滑

后增速首次转正；19年1-5月合格证累计值为1.43万，同比下滑0.5%。18年合格证

数为10.8万，同比下滑24%。 

 

图28：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 
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风险提示 

 

政策调整不符预期；行业需求低于预期；行业销量不及预期。 
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