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政策保驾护航，新能源汽车有望保持较快增长 强于大市（维持） 
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[Table_Summary] 事件： 

6 月 6日，发改委出台《推动重点消费品更新升级，畅通资源

循环利用实施方案》（2019-2020）,通过多项措施大力推动新

能源汽车消费使用。 

投资要点： 

⚫ 根据实施方案，各地不得对新能源汽车实行限行、限

购，已实行的应当取消：北京对新能源汽车消费实施轮

侯，19年 4万燃油车+6万新能源汽车指标。按照 19年

2月有效申请数 44.36万个，而单位+个人只有 5.7万

个指标，如果放开限购的要求能落实，短期将释放近

38万新能源汽车购车需求。考虑北京作为首都的特殊

性和现实的拥堵现状，我们认为短期放开限购的压力较

大。 

⚫ 实施方案要求 2020年城市公共领域新能源汽车使用比

例达到 80%，我们测算城市公共领域新能源汽车增量

19/20年新增 29.8/53.4 万辆。其中，大气污染防治重

点区域新能源出租车 19年新增 15.3万辆，20年新增

30.7万辆；一般区域新能源出租车 19年新增 3.3万

辆，20年新增 5.0万辆。重点区域新能源公交车 19年

新增 6.9万辆，20年新增 11.5万辆；一般区域新能源

公交车 19年新增 1.3万辆，20年新增 1.3万辆；其他

公共领域 19/20年预计增量 3万辆和 5万辆。 

⚫ 我们维持今年新能源汽车 160万辆左右产销规模的判

断，同比增长 31.1%；动力电池 19年装机量有望达到

76GW，同比增长 34.5%。 

⚫ 风险因素：1.补贴政策不及预期；2.政策实施效果不及

预期；3.产业链成本降低不及预期等。 
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1．实施方案大力推动新能源汽车消费使用 

1.1 取消城市限购促进新能源汽车消费 

 

6 月 6 日，发改委出台《推动重点消费品更新升级，畅通资源循环利用实施方案》

（2019-2020）,通过多项措施大力推动新能源汽车消费使用。根据实施方案，各地不

得对新能源汽车实行限行、限购，已实行的应当取消。纵观各城市的汽车限购政策，

包括上海、深圳、广州、天津、杭州、海南、贵阳等城市，在新能源汽车消费方面，

均采取核准制，只要符合相关要求即可发放牌照，没有限制数量。北京是特例，对新

能源汽车消费实施轮侯，4 万燃油车+6 万新能源汽车。按照 19 年 2 月有效申请数

44.36 万个，而指标单位+个人只有 5.7 万个，如果放开限购的需求能达到落实，短

期将释放近 38 万新能源汽车购车需求。考虑到北京作为首都，拥有政治文化中心的

特殊地位，以及交通拥堵压力等现实条件，短期限购取消压力较大，我们对此持观望

态度。 

 

图表 1：汽车限购城市政策对比 

城市 
开始实

施时间 
管理措施 新车指标数 指标配置方法 

上海 1994 年 竞拍 
动态调整：2010 年以来，个

人、单位合计在 10-14 万左右 
- 

北京 2010.12 摇号+轮候 
14-17 年：15 万/年；18 年：

10 万/年 

16 年、17 年按 3:2 的比例配置给普通车和

电动车，18 年按 2:3 配置，电动车指标超

过传统燃油车指标，普通车摇号配置，电

动车轮候配置 

广州 2011.07 摇号+竞价 12 万/年 
摇号节能车、摇号普通车、竞价普通车

1:5:4 配置；新能源牌照直接申领 

天津 2013.12 摇号+竞价 10 万/年 
摇号节能车、摇号普通车、竞价普通车

1:5:4 配置；新能源牌照直接申领 

杭州 2014.03 摇号+竞价 8 万/年 
摇号普通车、竞价普通车 4:1 配置；新能

源牌照直接申领 

深圳 2014.12 摇号+竞价 8 万/年 
16 年 6 月后调整为：摇号普通车、竞价普

通车 1:1 配置；新能源牌照直接申领 

海南 2018.08 摇号+竞价 8 万/年 新能源牌照直接申领 

贵阳 2011.07 专段号牌摇号  - 新能源牌照直接申领 
 

资料来源：地方政府网站，万联证券研究所 

 

与此同时，实施计划提出加快更新城市公共领域用车。推动城市公共领域车辆更新升

级，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，2020 年底前大气污染防治重点区域使用比例达

到 80%。对此，我们按照大气污染防治重点区域和一般区域分车型进行了公共领域新

能源汽车增量测算 。 
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1.2 公共领域新能源汽车增量测算 

 

重点区域新能源出租车 19年新增 15.3万辆，20年新增 30.7万辆，根据《十二五大

气污染防治规划》，重点防治区域位于北京市、天津市、河北省、山西省、辽宁省、

上海市、江苏省、浙江省、福建省、山东省、湖北省、湖南省、广东省、重庆市、四

川省、陕西省、甘肃省、宁夏回族自治区、新疆维吾尔自治区人民政府等 19 个省市

自治区、直辖市。我们预计重点区域新能源出租车的渗透率在 20%左右，假设 2019年

提升至 40%，2020年提升至 80%，根据测算重点区域 19年增量为 15.3万辆，20年增

量为 30.7万辆。 

 

图表 2：重点区域新能源出租车增量测算 

 
序号 地区 2017 当前渗透率 19 年渗透率 20 年渗透率 19 年增量 20 年增量 

重点区域 

1 北京 68,484 20% 40% 80% 13,697 27,394 

2 天津 31,940 20% 40% 80% 6,388 12,776 

3 河北 53,871 20% 40% 80% 10,774 21,548 

4 山西 30,492 20% 40% 80% 6,098 12,197 

5 辽宁 82,067 20% 40% 80% 16,413 32,827 

6 上海 46,397 20% 40% 80% 9,279 18,559 

7 江苏 53,465 20% 40% 80% 10,693 21,386 

8 浙江 38,435 20% 40% 80% 7,687 15,374 

9 福建 21,466 20% 40% 80% 4,293 8,586 

10 山东 61,678 20% 40% 80% 12,336 24,671 

11 湖北 36,748 20% 40% 80% 7,350 14,699 

12 湖南 25,768 20% 40% 80% 5,154 10,307 

13 广东 66,777 20% 40% 80% 13,355 26,711 

14 重庆 21,871 20% 40% 80% 4,374 8,748 

15 四川 32,611 20% 40% 80% 6,522 13,044 

16 陕西 25,468 20% 40% 80% 5,094 10,187 

17 甘肃 23,737 20% 40% 80% 4,747 9,495 

18 宁夏 12,765 20% 40% 80% 2,553 5,106 

19 新疆 33,406 20% 40% 80% 6,681 13,362 

合计 767,446    153,489 306,978 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

一般区域新能源出租车 19 年新增 3.3 万辆，20 年新增 5.0 万辆，除了 19 个重点区

域，我们认为 12 个一般区域的新能源汽车也会存在更新的需求，只不过渗透率提高

速度相较慢些。我们预计一般区域当前新能源出租车整体渗透率 15%，假设 2019 年

提升至 25%，2020 年提升至 40%，根据测算重点区域 19年增量为 3.3万辆，20 年增

量为 5.0 万辆。 
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图表 3：一般区域新能源出租车增量测算 

 
序号 地区 2017 当前渗透率 19 年渗透率 20 年渗透率 19 年增量 20 年增量 

一般区域 

1 内蒙古     39,062  15% 25% 40% 3,906  5,859  

2 吉林     56,356  15% 25% 40% 5,636  8,453  

3 黑龙江     63,569  15% 25% 40% 6,357  9,535  

4 安徽     39,490  15% 25% 40% 3,949  5,924  

5 江西     14,361  15% 25% 40% 1,436  2,154  

6 河南     46,863  15% 25% 40% 4,686  7,029  

7 广西     17,532  15% 25% 40% 1,753  2,630  

8 海南     6,979  15% 25% 40% 698  1,047  

9 贵州     21,249  15% 25% 40% 2,125  3,187  

10 云南     19,061  15% 25% 40% 1,906  2,859  

11 西藏     2,218  15% 25% 40% 222  333  

12 青海     8,637  20% 25% 40% 432  1,296  

  合计 335,377        33,106  50,307  
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

重点区域新能源公交车 19 年新增 6.9 万辆，20 年新增 11.5 万辆，预计重点区域当

前渗透率为 40%，假设 2019年提升至 55%，2020年提升至 90%，根据测算重点区域 19

年增量为 3.3万辆，20年增量为 5.0万辆。 

 

图表 4：重点区域新能源公交车增量测算 

  序号 地区 2017 当前渗透率 19 年渗透率 20 年渗透率 19 年增量 20 年增量 

重点 

区域 

1 北京  30966  40% 55% 80% 4645  7742  

2 天津  13528  40% 55% 80% 2029  3382  

3 河北  24706  40% 55% 80% 3706  6177  

4 山西  9252  40% 55% 80% 1388  2313  

5 辽宁  23675  40% 55% 80% 3551  5919  

6 上海  22214  40% 55% 80% 3332  5554  

7 江苏  44137  40% 55% 80% 6621  11034  

8 浙江  35373  40% 55% 80% 5306  8843  

9 福建  17572  40% 55% 80% 2636  4393  

10 山东  50907  40% 55% 80% 7636  12727  

11 湖北  21809  40% 55% 80% 3271  5452  

12 湖南  21051  40% 55% 80% 3158  5263  

13 广东  68535  40% 55% 80% 10280  17134  

14 重庆  13944  40% 55% 80% 2092  3486  

15 四川  28502  40% 55% 80% 4275  7126  

16 陕西  13309  40% 55% 80% 1996  3327  

17 甘肃  5850  40% 55% 80% 878  1463  

18 宁夏  3823  40% 55% 80% 573  956  

19 新疆  8919  40% 55% 80% 1338  2230  

合计       458072        68711  114518  
 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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一般区域新能源公交车 19 年新增 1.3 万辆，20 年新增 1.3 万辆，除了 19 个重点区

域，我们认为 12 个一般区域的新能源汽车也会存在更新的需求，只不过渗透率提高

速度相较慢些。根据实际情况，我们认为当前渗透率为 20%，假设 2019年提升至 30%，

2020 年提升至 40%，根据测算一般区域 19 年增量为 1.3 万辆，20 年增量为 1.3 万

辆。  

 

图表 5：一般区域新能源公交车增量测算 

  序号 地区 2017 当前渗透率 19 年渗透率 20 年渗透率 19 年增量 20 年增量 

一般 

区域 

1 内蒙古  8013  20% 30% 40% 801  801  

2 吉林  11823  20% 30% 40% 1182  1182  

3 黑龙江  17741  20% 30% 40% 1774  1774  

4 安徽  16477  20% 30% 40% 1648  1648  

5 江西  9908  20% 30% 40% 991  991  

6 河南  26216  20% 30% 40% 2622  2622  

7 广西  10339  20% 30% 40% 1034  1034  

8 海南  3717  20% 30% 40% 372  372  

9 贵州  7018  20% 30% 40% 702  702  

10 云南  11134  20% 30% 40% 1113  1113  

11 西藏  640  20% 30% 40% 64  64  

12 青海  2339  20% 30% 40% 234  234  

合计       125365        12537  12537  
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

城市公共领域新能源汽车增量 19/20 年新增 29.8/53.4 万辆。环卫，物流等领域由

于数量较少，且邮政和轻型物流车没有详细的数据统计，我们不区分重点区域和一般

区域，总量按照 19-20年增量 3万辆和 5万辆测算。汇总后城市公共领域新能源汽车

增量 19/20年新增 29.8/53.4万辆。 

 

图表 6：城市公共领域新能源汽车增量测算（万辆） 

类型 2019E 2020E 

出租车（重点区域） 15.3  30.7  

出租车（一般区域） 3.3  5.0  

公交车（重点区域） 6.9  11.5  

公交车（一般区域） 1.3  1.3  

其他公共领域新能源汽车 3 5 

合计 29.8  53.4  
 

资料来源：万联证券研究所预测 

 

2．投资建议 

 

在政策的保驾护航下，我们维持今年新能源汽车 160万辆左右产销规模的判断，同比

增长 31.1%；动力电池 19 年装机量有望达到 76GW，同比增长 34.5%。动力电池：建

议关注技术领先，优质产能供不应求，参与全球供应链的龙头企业，以及获得海外配
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套突破的强二线龙头；四大材料方面：建议关注海外业务占比较高，受补贴退坡影响

较小的正极龙头。考虑到 6 月 26 日过渡期结束后，终端销售短期可能受到补贴退坡

的影响较大，同时产业链短期的盈利能力也面临比较大的压力。建议密切跟踪后续的

销量情况和产业链盈利情况。 

3．风险提示 

1.补贴政策不及预期；2.政策实施效果不及预期；3.产业链成本降低不及预期等。 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司具

有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。研究员任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失

的书面或口头承诺均为无效。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引

用。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究的
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