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网约车行业进入规范化发展阶段，电

动化智能化将成未来发展趋势 

 交通运输行业 

  推荐  维持评级 
核心观点：   

1．事件 

《2019 年亚太区出行市场研究报告》显示，2018 年中国网约车

行业交易额增长率降至 25%。  

 

2．我们的分析与判断 

（一）网约车行业规模增速放缓，从狂奔扩张阶段迈入规范化发

展时期。中国产业信息网的数据显示 2015-2017网约车交易规模年均

复合增长率为 113%，艾媒咨询数据显示 2017年共享汽车规模增速高

达 97.67%。而 2018 年共享出行增速全面放缓，标志着行业从扩张时

期逐步迈入理性发展阶段。2018 年滴滴顺风车因安全问题下架以及

网约车合规化进程的推进等因素的影响，网约车运力呈现收缩态势。

截止 2019 年 3 月共 247 个城市出台的网约车管理细则，超过 50%的

城市对网约车的轴距、价格、车龄提出要求，超过 70%的城市对驾驶

员的户籍、年龄提出了要求，各地较高的准入门槛进一步减少了网约

车运力。随着新业态出行政策的进一步实施，合规化进程进一步推进，

共享出行行业规模增速将有所放缓。 

（二）网约车市场增长仍有较大空间，资本、车企纷纷入局网约

车市场促进格局重构。根据中商产业研究院数据，2018 年网约车在

一线城市渗透率超过 80%，在三线以下城市渗透率在 57%左右，而共

享汽车在一线城市渗透率仅为 42.1%，网约车和共享汽车行业在未来

仍有较大增长空间。此外，2018 年以来，长城、上汽等传统车企和

高德、携程等资本纷纷入局共享出行行业，为市场注入新活力。一汽、

东风、长安等车企联合苏宁、阿里、腾讯打造 T3 出行，提供网约车

及汽车租赁服务，美团、高德、滴滴纷纷打造聚合平台提高市场份额，

网约车市场格局将呈现新的变化。 

（三）差异化出行服务市场具有发展潜力，电动化智能化将成未

来发展趋势。由于人们对特殊出行需求的上升和对安全的考虑，网约

车市场中专车交易额占专车与快车的比重由 2015年的 5%增长至 2018

年的 20%，定位于中高端专车出行的首汽约车在 2019 年上半年实现

了收入 227%的同比增长，并在上海、深圳两个城市率先实现盈利，

定制化、差异化出行市场未来发展空间较大。同时，网约车市场的活

跃将助力新能源汽车行业进一步发展。深圳、佛山、昆明等多个城市

规定新增网约车必须为纯电动车，北京、上海等地区对于新能源网约

车设置了更宽松的准入政策，上汽集团、吉利汽车、长安汽车等传统

车企的网约车布局也都聚焦于新能源车型，此外，以自动驾驶技术为

代表的智能化正在逐步融入网约车领域，未来电动化和智能化将成为

网约车关键特征。 
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3．投资建议 

建议关注网约车出行产业链的龙头上市公司。 

4．风险提示 

网约车出行需求不及预期的风险，网约车政策变化产生的风险。 

 

 

 

附录 

图 1 网约车交易规模变化趋势  图 22016-2017 共享汽车市场规模(亿元) 

 

 

 

 资料来源：中国产业信息网，中国银河证券研究院整理                资料来源：艾媒咨询，中国银河证券研究院整理 

 

图 3 2018 年中国网约车行业城市渗透率  图 4 2018 中国汽车分时租赁用户区域分布 

 

 

 

 资料来源：中商产业研究院，中国银河证券研究院整理                资料来源：艾媒咨询，中国银河证券研究院整理 
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评级标准 
银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

刘兰程，行业证券分析师。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，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地

反映本人的研究观点。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

或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的信息为

自己或他人谋取私利。 
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