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报告要点 

2020-2025 年欧洲新能源车发展经历了“爆发期 ➡ 停滞期 ➡ 重回增长”

的三个阶段，呈现周期性的规律。①爆发期：2019-2022年渗透率从 3.1%快

速提升至 20.7%；②停滞期：2023-2024 年渗透率维持在 20.5%左右；③重

回增长：2025年前十个月渗透率提升至 24%。 

欧盟的顶层设计——碳排放目标驱动电动车周期性增长。①爆发期：仅凭燃

油车无法完成 2020 年碳排放目标，汽油车平均碳排放约 118g/km，2020 年

目标值 95g/km。②2022 年车企超额完成目标，导致 23-24 年停滞。2020-

2021 年部分车企因超排缴纳罚款，2022 年起压力较大的大众、雷诺等均能

完成目标，其它车企超额完成。③本轮政策调整为 2025-2027三年平均值达

标即可，目前 2025 年超排车企较多，需在未来两年弥补超排额度。 

各国政府的努力——激励&基建与电动车渗透率直接相关。措施是电动车爆发

的直接原因，基建充电桩密度与电动车渗透率有较强的相关性。 

激励措施——电动车爆发的直接原因。①2020年推出补贴政策的国家更多、

补贴力度加大，在补贴之下 2020-2022 年油电平价。②2023-2024年补贴退

坡后电车价格回升，但是油电价差下降到约 4000欧元，2020年约 1万欧元；

③2025-2026年英国、德国重启购置补贴，力度减弱但保持补贴后油电平价。 

基建——充电桩密度与新能源车渗透率具备较强的相关性。①对除北欧之外

各国充电桩密度和电动车渗透率做相关性分析，相关系数约 0.64，P 值 0.001，

表明具有高可信度的较强相关性。②欧洲充电桩发展存在数量不足、充电速

度慢、分布不均匀的问题。③欧洲汽车制造商协会主张 2030 年需 700 万个

充电桩方可满足碳排放目标需求，截至 25年 10月欧洲充电桩保有量约 121.8

万个，各国政府通过补贴、设定目标等政策积极推动充电桩建设。 

各家车企的努力——正向研发的平台&产品周期开启，产品矩阵向入门级车型

拓展。2020年碳排放目标收紧时，各家车企基于油改电平台快速推出电动车

型以满足碳排放合规要求，但存在续航和充电速度的硬伤。本轮平台&产品周

期中，过去以油改电为主要产品的车企 STLA、宝马、奔驰推出全新纯电平

台，开启新一轮产品周期，续航和充电速度等产品力全面革新；2020~2025 年

已完成平台切换的大众、雷诺则全力将产品价格压降至 2~2.5万欧元。 

欧洲电动车长期趋势——有望跳出周期，实现稳步增长。①2025-2027 年欧

洲平均电动车渗透率需达到 33%方能满足碳排放要求。2025~2027 年渗透率

分别是 25%、32%、35%，同比增速 28%、28%、16%。②2030年&2035 年

碳排放目标正在进行审查调整，但目标仍然严格。允许 2030~2032 年期间的

碳排放租借以满足 2030 年目标，2035 年目标由 100%减排放宽至 90%。③

欧洲需求各项指标稳步向好，长期市场空间打开。碳排放目标长期存在&重启

购车补贴并推进充电桩建设&车企平台换代更新、产品力革新、油电价差缩小，

我们预计 2025~2030 年 CAGR约 16%，实现稳步增长。 

 

 

 

 

风险提示： 1、欧洲碳排放政策变动，影响电动车需求；2、欧洲供应链建设低于预期的风险； 

3、宏观经济对汽车销量影响的风险。 
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前言：欧洲新能源车呈现“爆发➡停滞➡重回增长”的周期性 

2020年~2025年欧洲新能源车发展经历了“爆发期 ➡ 停滞期 ➡ 重回增长”的三个阶段，

碳排放目标是驱动欧洲新能源车呈现周期性增长的顶层设计。2020 年各国政府为了实现碳

排放目标推出激励措施&建设充电桩，各家车企加快电动化转型，不断推出新平台新产品。

2023年碳排放目标完成后政府和车企电动化转型动力不足，渗透率停滞。当前，站在新一轮

碳排放目标的起点，各国政府重启补贴政策，主要车企均推出了正向研发的新平台，产品竞

争力加强，欧洲新能源车重回增长。因此本文将从“欧盟的顶层设计—碳排放目标、各国政

府的努力—激励&基建、各家车企的努力—电动化转型”三个角度来探讨为何是 2020 年和

2023年这两个时间节点，同时展望欧洲电动车的长期发展趋势和节奏。 

 

图表 1：2019-2025 年欧洲新能源车渗透率经历“爆发-停滞-重回增长”三个阶段 

 

资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

一、 欧盟的顶层设计 —— 碳排放目标 

2009 年欧盟发布碳排放法规，对 2012 年及之后车企销售乘用车的平均碳排放做出规定，

2020 年起目标每隔 5 年收紧一次，未达标的车企将面临罚款。正是每 5 年收紧一次的碳排

放目标值导致了新能源车呈现周期性增长。 

 

图表 2：欧盟碳排放目标路线图（2021年欧洲测试工况由NEDC修改为 WLTP，碳排放目标同步调整） 

 
资料来源：EUR-Lex, 五矿证券研究所（注：新能源车系数是指在计算平均碳排放时每辆车实际被计入的倍数） 
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1.1 为什么爆发？——燃油车节能效果无法满足 2020 年碳排放目标 

2020 年目标值与 2019 年实际碳排放之间差距过大，达标压力巨大。2020 年碳排放目标从

130g/km 调整为 95g/km，而 2019 年欧盟实际碳排放是 123g/km，降幅需达到 23%；作为

对比，2012年 130g/km 目标实施时，欧盟 2011 年实际碳排放是 135.7g/km，降幅仅约 4%，

对比之下可以看出 2020年欧盟碳排放目标降幅巨大。 

仅凭燃油车节能减排难以完成 2020 年目标，需要推动新能源车销售。欧洲汽油车碳排放大

约为 118g/km，能够满足 2012 年 130g/km 的目标，但是很难再通过技术上的节能减排完成

2020 年 95g/km 的目标。而插混车碳排放约 43g/km、纯电车 0 排放，因此车企积极推动电

动车的销售，同时叠加各国电动车补贴，欧洲新能源汽车产业在 2020年爆发。 

 

图表 3：欧盟实际碳排放，2020年目标值与 2019 年实际碳排放差距巨大（单位：g/km） 

 
资料来源：ACEA, 五矿证券研究所（注：2021 年欧洲测试工况由 NEDC 修改为 WLTP，目标值与实际值同步扩大） 

 

图表 4：不同燃料类型车辆的碳排放，仅凭燃油车难以满足 2020年 95g/km的目标 

 
资料来源：EEA, 五矿证券研究所 
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1.2 为什么停滞？——2022 年超额完成目标后车企电动化转型动力减弱 

欧盟通过调整碳排放计算规则逐步在 2023 年真正实现碳排放目标。在计算车企实际碳排放

时，碳排放法规引入了“新能源车系数”的概念，即每销售一辆新能源车可以按照多辆来计

算，使得车企能够逐步完成目标。2020年~2023 年新能源车系数由 2均匀退坡至 1，即 2020

年每销售 1 辆新能源车可以按照 2 辆核算，直至 2023 年销量与核算量实现 1:1 对应，车企

真正意义上实现碳排放目标。 

2020-2021年少数车企缴纳罚款，2022-2023 年车企超额完成目标。 

 2020 年大众集团、铃木汽车等主流车企未完成目标，大众集团缴纳超 1 亿欧元罚款，

但因超排不严重罚款金额较小，约占当年利润的 1.2%，占营收比例不足 0.1%。 

 2021 年主流车企基本都完成碳排放目标，但丰田-铃木、雷诺-日产、大众-上汽等主流

车企处于勉强完成的边缘，部分企业因超排合计缴纳罚款 5.5 亿欧元，整体影响可控。 

 2022年新能源车渗透率进一步提升后，主流车企超额完成碳排放目标，给 2023 年新能

源车渗透率停滞发展留下了空间。 

 2023 年车企碳排放计算规则中新能源车系数退坡为 1，在新能源车渗透率停滞的情况

下车企仍然完成了碳排放目标；2024 年计算规则和目标均保持不变，企业压力减小。 

 

图表 5：2020 年部分主流车企未完成碳排放目标  图表 6：2021 年主流车企均完成碳排放目标，但部分企业较为勉强 

 

 

 

资料来源：EEA, 五矿证券研究所  资料来源：EEA, 五矿证券研究所 

 

图表 7：2022 年主流车企超额完成碳排放目标  图表 8：2023 年企业超额完成目标幅度减小，但仍基本完成 

 

 

 

资料来源：EEA, 五矿证券研究所  资料来源：EEA, 五矿证券研究所 
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1.3 重回增长是否可持续？——2025 年超排额度需在未来两年弥补 

本轮碳排放目标要求车企 2025~2027 年平均碳排放达标，虽相较原目标已放宽但相较前两

轮仍然较为严苛。由于车企难以在 2025 年完成碳排放目标，欧盟于 2025 年 3 月宣布放宽

标准，车企 2025~2027 年的平均碳排放达标即可，虽然碳排放目标实现年限放宽但相较前

两轮目标仍然较为严苛，主要体现在：（1）不再通过新能源车系数逐步完成，而是真实计算

三年内的碳排放，车企今年碳排放若超标，则需降低未来两年碳排放目标使得三年均值达标；

（2）车企碳排放目标计算规则修改，引入车辆质量惩罚机制，车辆质量越大碳排放目标越严

格（过去是质量越大碳排放目标越宽松），对中小型车辆更友好。 

大部分车企 2025 年超排，需在未来两年弥补。为了应对严苛的碳排放目标，日产选择与比

亚迪组建“碳排放池”，共同核算碳排放及达标情况。根据 ICCT 数据，截至 2025年 10 月，

日产-比亚迪联盟能够大幅超额完成目标，宝马基本达标，其余主流车企均未达标。这意味着

未达标企业至少在 2026 年实现达标、2027 年进一步降低碳排放，方能满足 2025~2027 年

平均碳排放达标的要求。 

 

图表 9：车企碳排放目标值的计算公式，2025年起对中小型车更友好 

 

资料来源：EUR-Lex, 五矿证券研究所 

 

图表 10：截至 2025 年 10 月大部分车企仍未达标 

 

资料来源：ICCT, 五矿证券研究所 
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二、 各国政府的努力 —— 激励&基建 

2020-2025年间不同国家的政策变化不尽相同，英德法是主要电动车销售国，决定了欧洲电

动车渗透率中枢。欧洲传统汽车的主要销量国家是英国、德国、法国、意大利、西班牙，然

而在 2019年电动车销售格局中，北欧国家渗透率高、销量占比高；随着补贴政策力度加大，

2022年英国、德国、法国销售占比显著提升；2023 年补贴退坡或退出后英德法占比略有下

降，但电动车销售格局向传统汽车靠拢的趋势不可逆，英德法决定了欧洲电动车渗透率中枢。 

 

图表 11：2019 年欧洲各国电动车销量及渗透率，北欧国家电动车渗透率高、销量占比高 

 
资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

图表 12：2022 年欧洲各国电动车销量及渗透率，英国、德国、法国、意大利、西班牙销量占比显著增长 

 

资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

图表 13：2025 年 1-10月欧洲各国电动车销量及渗透率，欧洲电动车渗透率中枢始终由英国、德国、法国决定 

 

资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 
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2.1 激励措施——新能源车爆发的直接原因 

2020年各国激励措施的形式丰富、范围广泛、力度加大 

欧洲的电动车激励措施分为 4 类：购置环节税收优惠、使用环节税收优惠、公司车税收优惠

和购车补贴，其中购车补贴是最直接有力的激励措施。 

从激励范围上，提供购车补贴的国家数量由 2019 年的 12 个大幅增加到 2020 年的 21 个，

即使不提供购车补贴的国家也会提供其他形式的激励措施， 2019年不提供任何激励措施的

国家有 4个（克罗地亚、爱沙尼亚、立陶宛和波兰），2020 年不提供任何激励措施的国家下

降至仅立陶宛 1个国家。 

从补贴力度上，欧洲电动车主要销量国德国、法国、英国、荷兰、瑞典均提供了高额的购车

补贴，其中德国、法国、荷兰在 2020 年提高了补贴额度。 

 

图表 14：2019 年各国激励措施，12 个国家提供购车补贴  图表 15：2020 年各国激励措施覆盖面更广，21个国家提供购车补贴 

 

 

 

资料来源：ACEA, 五矿证券研究所  资料来源：ACEA, 五矿证券研究所 
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2020~2022 年补贴之下油电平价，2023年补贴退坡后电车价格回升 

2020 年补贴力度加大后油电平价，2023 年退坡后电车价格回升，但油电价差较 2020年缩

小。以大众 ID.3及其同级别的 Golf为例： 

 2020 年末 ID.3 起售价约 3.5 万欧元，德国纯电动补贴由 4000 欧元提升至 9000 欧元，

补贴后 ID.3价格约 2.6 万欧元，与当时 Golf主销车型价格 2.5万欧元基本打平。 

 2021-2022 年期间，受疫情、汽车缺芯、俄乌冲突等事件的影响，ID.3 和 Gol f 同步涨

价但始终保持油电平价。 

2023年后补贴退坡电车价格回升，但油电价差较 2020年缩小。 

 2023年德国补贴退坡至 6750欧元，同时伴随电车涨价和油车价格微降，ID.3 相较 Gol f

贵了接近 4000欧元。 

 2024 年-2025 年德国电动车补贴完全退出，ID.3 推出更便宜的入门版但仍然相较 Gol f

价格高 4000欧元左右，相较 2020年的 1万欧元价差大幅缩小。 

 

图表 16：欧洲各国补贴变化情况 

 
资料来源：ACEA, 五矿证券研究所 

 

图表 17：2020-2022 年补贴后油电平价，2023 年补贴退出电车价格回升，价差相较 2020 年大幅缩小 

    

资料来源：ADAC, 大众官网, 五矿证券研究所 
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2025-2026年英德法意等国家补贴重启 

2025年 3月欧盟推出《汽车工业行动计划》，宣布将通过零排放汽车社会租赁计划、公司车

脱碳立法、优化购车补贴等一系列措施推动电动化转型，并投资支持欧盟本土电池制造，提

升欧盟供应链的竞争力和韧性。具体的政策将在 2025-2026 年期间陆续推出，与碳排放考核

延期至 2025-2027 年的时间基本一致，这将成为欧盟电动车渗透率提升的又一关键阶段。 

 

图表 18：欧盟推出《汽车工业行动计划》 

环节  具体内容 推出时间 环节  具体内容 推出时间 

整车  
关于交通贫困问题的建议，包括

社会租赁计划 
2025Q1 充电桩 

为替代燃料基础设施建设提供

5.7 亿欧元 
2025-2026 

整车  公司车脱碳立法倡议 2025 年底 供应链 
提供 18 亿欧元支持欧盟境内电

池制造 
2025-2027 

整车  需求侧激励措施的建议 2026 年 供应链 推动私企对上游价值链投资 随时 

充电桩 
欧洲清洁运输走廊倡议，加快充

电基础设施建设 
2025Q3 供应链 

为报废车辆和电池回收提供融

资，推动《报废车辆法规》落地 
 

资料来源：EU, 五矿证券研究所 

 

➡ 英国通常是欧洲政策的引领者，2025年 7月率先重启电动车补贴。 

政策背景：英国脱欧后自行设定 2030年零排放车辆渗透率 80%的目标，当前目标实现压力

较大。2024年英国《零排放汽车指令》正式实施，规定 2024 年英国新车销售中 22%是零排

放汽车，到 2030年增加至 80%，其中零排放汽车仅包含纯电车和燃料电池车，不包含插混、

增程等动力类型。由于法规要求的销售比例较高，在车企的游说之下 2024年目标降低为 18%，

2024 年英国零排放车辆渗透率 19.2%，满足法规要求，各车企也通过购买积分等途径满足

了法规的要求。 

 

图表 19：英国《零排放指令》规定 2030 年零排放汽车销售占比 80%  图表 20：2024 年车企通过购买积分等途径均实现合规 

 

 

 

资料来源：Thinker Car, GOV·UK, 五矿证券研究所  资料来源：T&E, 五矿证券研究所 

 

政策内容：最高补贴 3750 英镑，限值最高售价促使补贴更偏向中低端车型。2025 年 7 月，

英国政府宣布将投入 6.5 亿英镑，对售价不超过 3.7 万英镑的电动车提供每辆车补贴

1500/3750 英镑，11月英国政府宣布追加 13亿英镑，补贴截止日期延长 1年至 2029/20 30

年或资金用完为止。 
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图表 21：英国购车补贴政策具体内容 

环节  具体内容 

补贴额度 

1500 英镑或 3750 英镑，根据碳排放水平而定 

碳排放水平 =车辆组装国的发电碳排放系数*30%+电池生产国的发电碳排放系数*70% 

发电碳排放系数来源于 IEA 数据 

补贴期限 2025 年 7 月 16 日~2029/2030年，或资金用完为止 

车辆要求 

• 售价低于 3.7 万英镑 

• 纯电续航大于 100km 

• 电池保修期 8 年或 10万英里 

• 电池衰减：3 年保持 80%容量，8 年 70%容量 

• 车辆制造商持有经过验证的科学碳目标（由第三方独立机构科学碳倡议组织验证过的企业

碳排放承诺） 

资料来源：GOV·UK, 五矿证券研究所 

 

享受补贴的具体车型陆续公布，暂无中国车型可享受补贴。由于补贴额度与车辆组装和电池

制造的电力碳排放相关，能享受 3750 英镑补贴的车型较少，至今只有 8 款；享受 1500 英镑

补贴的车型共计 32 款，基本覆盖了欧洲热销车型。中国由于发电碳排放强度较高，暂无车

型可享受补贴。 

拉动销量测算：根据每辆车 1500英镑和 3750英镑测算，19.5 亿英镑的补贴可覆盖大约 52 

~ 130 万辆车，折合每年约 11.6 ~ 28.9万辆，约占英国 2024 年电动车销量的 21% ~ 52.6%。 

 

图表 22：英国购车补贴政策具体内容 

补贴等级 集团  品牌  车型  

Brand 1 

￡3750 

STLA 雪铁龙 C5 Aircross Long Range 

福特 福特 E-Tourneo Courier、Puma Gen-E 

宝马 MINI Countryman Electric 

雷诺 雷诺 雷诺 4、雷诺 5（52kWh）、Alpine A290 

日产 日产 LEAF 

Brand 2 

￡1500 

STLA 

雪铁龙 C3、C4、C5 Aircross、Berlingo、SpaceTourer 

DS DS3、N4 

标致 E-208、E-2008、E-308、E-408、Rifter、Traveller 

Vauxhall 
Astra、Combo Life、Corsa、Frontera、Grandland、

MokkaVivaro Life 

大众集团 

大众 ID.3、ID.4、ID.5 

Cupra Born 

斯柯达 Elroq、Enyaq 

日产 日产 Ariya、Micra 

雷诺 雷诺 雷诺 5（40kWh）、Megane、Scenic 

丰田 丰田 Proace City Verso 

资料来源：GOV·UK, 五矿证券研究所 

 



 

请仔细阅读本报告末页声明                                                                                Page  13 / 26 

 

[Table_Page] 汽车  

2025 年 12 月 22 日 

 

 

图表 23：2014-2024 年部分国家发电碳排放强度，中国碳排放强度相对较高（单位：千克/千瓦时） 

 
资料来源：if ind, 五矿证券研究所 

 

➡ 德国补贴政策计划于 2026年 1月实施，具体细则正在制定中。 

政策内容：预计将为纯电动车提供单车 4000 欧元补贴。2025 年 10 月德国宣布将从气候基

金中拨款 30亿欧元，为售价低于一定额度的纯电动车提供 4000 欧元补贴，插混车不纳入补

贴范围。补贴确认将面向中低收入家庭，提供购买和租赁两种选项，补贴自 2026 年 1 月起

实施，至 2029年结束。 

政策影响：单车补贴 4000 欧元基本可以弥补德国的油电差价。上一轮补贴周期是 2016 年-

2023年，资金额度约 100亿元，单车补贴最高 9000 欧元，本轮补贴资金额度和单车补贴都

显著下降，按照 30亿元总体资金、单车补贴 4000 欧元计算，约可补贴 75万辆，平均每年

拉动销量 18.75 万辆，约占 2024 年销量的 32%。 

 

➡ 法国启动社会租赁计划，计划 2025年拉动 5万辆销量。 

政策内容：2025年 10月欧洲启动社会租赁计划，针对中等收入家庭以月供上限 200 欧元的

价格租赁纯电动汽车，车辆售价不高于 4.7 万欧元，租赁期限至少 3 年、每年行驶 1.2 万公

里，三年后可归还车辆或以剩余价值购买。 

政策效果：计划 2025年拉动销量 5万辆，约占 2024 年销量的 11%。截至 10月底已有 4.15

万个家庭参与社会租赁计划，政策极具吸引力。 

 

➡ 意大利 2025 年 10 月起报废更新最高补贴 1.1 万欧元，目标至 2026 年中淘汰 3.9 万辆燃

油车。 

消费者购买 M1 乘用车最高补贴 1.1 万欧元，微小企业购买 N1&N2 商用车最高补贴 2万欧

元。消费者购买新电动汽车并报废欧 5 及以前燃油车辆可享受 9000 或 11000 欧元的补贴，

具体补贴额度根据家庭经济状况 ISEE 决定；微小企业购买 N1轻型商用车和 N2 中重卡可享

受车价 30%的补贴，最高不超过 2万欧元。消费者报废更新及企业购车补贴总资金约 6 亿欧

元，补贴截止时间 2026 年 6 月 30 日，目标是淘汰 3.9万辆燃油车。 
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2.2 充电桩——密度与新能源车渗透率具备较强的相关性 

充电桩密度高的地区新能源车渗透率也更高，相关系数约 0.64，具备较强的相关性。根据

2025 年 1-10 月除北欧之外各国的充电桩密度与电动车渗透率做相关性分析，相关系数约

0.64，P 值约 0.001，表明具备高可信度的较强相关性，其中荷兰充电桩密度最高，电动车渗

透率同样是最高的。北欧由于北部山脉地区气候恶劣，人类主要聚集在南部地区活动，实际

聚集区的面积远远小于国家面积，使用国家面积计算出的充电桩密度小于实际情况，加之日

常出行范围不大、居民购买力强等原因，北欧渗透率和整体的充电桩密度相关性不大。 

 

图表 24：除北欧国家之外，各国充电桩密度与新能源车渗透率相关系数约 0.64，P值约 0.001，具备较强相关性 

 

资料来源：wind, 世界银行, Thinker Car, 欧盟官网, 五矿证券研究所 

 

欧洲充电桩建设存在充电桩不足、充电速度慢、分布不均匀的问题。 

① 充电桩不足：欧洲大部分国家充电站高速公路覆盖率不足 90%，部分国家高速每 50km

超充站&快充站数量远不及燃油车。 

② 充电速度慢：截至 2025年 10月欧洲 70%的充电桩是中速交流桩，充电功率约 7.4kW ~ 

22kW，充电时间需要 1h以上；直流快充桩占比 18%，占比虽然较低但正在逐步改善。 

③ 分布不均匀：荷兰有欧洲最多的充电桩，占比达到 16.2%，而荷兰的面积占比仅 0.7%；

充电桩数量前三的国家荷兰、德国、法国有欧洲 47%的充电桩，但面积占比仅 20.5%，其余

接近 80%的面积大约有 50%左右的充电桩。 

 

图表 25：欧洲充电桩以中速交流桩为主，充电速度慢  图表 26：欧洲充电桩分布不均，各国充电桩占比和面积占比不匹配 

 

 

 

资料来源：EU, 五矿证券研究所  资料来源：EU, 五矿证券研究所 

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

0% 20% 40% 60% 80% 100%

充
电
桩
密
度

新能源车渗透率

具有较强的相关性

corr ≈ 0.64
P = 0.0014

挪威

丹麦

芬兰
瑞典

84% 79% 76% 74% 75%
70%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2020 2021 2022 2023 2024 25.1-10

交流快充 >22kW

交流中速7.4~22kW

交流慢充 <7.4kW

直流超充L2 ≥350kW

直流超充L1 150~350kW

直流快充 50~150kW

直流慢充 <50kW

16.2% 15.9%
14.9%

8.3% 7.7%

0.7%

7.8%

12.0%

5.4%

0.7%

0%

4%

8%

12%

16%

20%

荷兰 德国 法国 英国 比利时

充电桩占比 面积占比



 

请仔细阅读本报告末页声明                                                                                Page  15 / 26 

 

[Table_Page] 汽车  

2025 年 12 月 22 日 

 

 

图表 27：欧洲高速公路充电站覆盖率及每 50km充电站/加油站数量 

 

资料来源：IEA, 五矿证券研究所 

 

欧洲汽车制造商协会以充电桩不足为由与欧盟进行碳排放合规谈判，各国政府加快充电桩建

设。截至 2025 年 10 月欧洲充电桩保有量约 121.8 万个，根据欧盟委员会测算，实现 2030

年碳排放目标需要至少 390 万个充电桩，每年需新增 52 万个；而欧洲汽车制造商协会测算

需要 700万个充电桩，每年需新增 112 万个。因此 2023 年欧盟推出《替代燃料基础设施指

令》，要求 2025年起欧洲核心交通网络（TEN-T）每 60km 部署一个充电站，以推动充电基

础设施发展。 

 

图表 28：根据欧洲汽车制造商协会测算，2030年欧洲需要 700 万个充电桩才能满足碳排放目标（单位：万个） 

 

资料来源：ACEA, 五矿证券研究所 
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三、 各家车企的努力 —— 电动化转型 

3.1  正向研发的平台&产品周期开启，产品矩阵向入门级车型拓展 

油改电平台的车企全面切换至正向研发平台，已有纯电平台的车企着重打造更经济车型。在

2020年碳排放目标收紧时，各家车企基本都没有推出正向研发的纯电平台，而是基于油改电

平台快速推出电动车型以满足碳排放合规要求，但油改电平台存在产品力硬伤：①电池布置

空间受限导致续航短；②电子电气架构不合理导致充电慢的问题。在本轮平台&产品周期中，

过去以油改电为主要产品的车企 STLA、宝马、奔驰推出全新纯电平台，开启新一轮产品周

期；2020~2025 年已完成平台切换的大众、雷诺则全力将产品价格压降至 2~2.5万欧元。 

 

3.1.1  大众集团：已完成油改电向正向研发的切换，新平台 MEB+可打造更便宜的小型车 

2020 年首个正向研发纯电平台 MEB 量产，2020~2025 年从油改电平台切换至纯电平台。

2020~2021 年大众集团电动车销量主要靠 e-up、Golf 等油改电产品支撑；随着经济型纯电

平台 MEB 平台量产，ID.3、ID.4、Enyaq 等车型发布，2025 年大众基本已停产油改电产品。

在高端车型领域，奥迪 PPE 平台 2024 年量产，目前奥迪仍有部分油改电的纯电车在售。 

2026年大众将基于 MEB+平台推出 4款小型车，奥迪将推出入门级车型。MEB+平台在 MEB

平台上优化升级而来，能够打造比 ID.3更小、更经济的小型车，2026年大众集团旗下大众、

斯柯达、西雅特将基于 MEB+推出 4 款小型车 ID.POLO、ID.CROSS、Epiq、Raval，起售

价约 2.5万欧元，相较 ID.3 的 3.3万欧元降低 8千欧元。奥迪也将推出入门级车型，提供更

便宜的电动车。根据大众远期规划，全新平台 SSP 将推迟至 2027 年底。 

 

图表 29：大众集团纯电车及平台进化史——大众集团 2020年推出正向研发平台MEB，2026 年 MEB+可打造更便宜的小型车  

 

资料来源：大众集团官网, Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

3.1.2  雷诺：已完成油改电向正向研发的切换，2026年将推出起售价 2万欧元车型 

2022年雷诺首个正向研发平台 AmpR Medium 量产，2024年定位更经济实惠的 AmpR Small

平台量产，AmpR Small 平台前半部分能够与燃油车零部件共用，中后半部分专门为电动车

重新设计，因此具备较强的成本优势，2024 年雷诺陆续基于 AmpR Small 推出雷诺 5 取得

类型 平台 品牌 车型 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 平台 品牌 2026 2027 2028

大众 e-up 0.2 1.9 3.9 1.7 0.8 0.1

斯柯达 Citigo 1.2 0.5

西雅特 Mii 0.7 0.8

大众 Golf EV 2.7 3.5 0.2

奥迪 A3 SB etron 0.1 1.3 2.5 1.9 1.4 2.0 1.7

etron 1.8 3.5 3.2 3.4 1.3 0.2

Q8 etron 1.3 1.1 0.1

ID.3 5.6 6.9 5.3 6.2 5.3 5.7 ID.POLO ID.Every1

ID.4 0.5 5.4 6.4 8.0 5.7 5.4 ID.CROSS

ID.5 2.4 2.8 1.6 1.3 斯柯达 Epiq

ID.7 0.2 3.1 5.4 西雅特 Raval

ID.BUZZ 0.4 1.9 1.9 2.7 奥迪 入门车型

Enyaq 0.1 4.4 5.2 7.8 7.5 5.6

Elroq 5.9

Born 0.3 3.2 4.3 4.0 3.2

Tavascan 0.6 2.4

奥迪 Q4 etron 2.1 4.2 6.8 6.6 4.4

Q6 etron 1.3 4.0

A6 etron 1.8

2027年底推

出新平台

SSP

油改电

正向研发

纯电平台

现有车型生命周期（年度销量，万辆）

大众

PPE 奥迪 PPE

现有车型将在MEB+平台上升级优化

奥迪 新车型&现有车型升级优化

2026年及之后规划

2026年

升级成

MEB+

NSF

MEB

大众

斯柯达

西雅特

MQB

MLB Evo 奥迪
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巨大的成功，2025 年上市的雷诺 4 将成为 2026 年主力交付车型，2026 年雷诺计划推出更

便宜的 Twingo，将起售价下降至 2万欧元以下。 

 

图表 30：雷诺-日产纯电车及平台进化史——2022 年正向开发平台量产，2026 年推出更便宜的 2 万欧元车型 

 

资料来源：雷诺集团官网, Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

3.1.3  STLA：仍有油改电产品在售，正向研发的四大平台陆续量产中 

为了实现电动化转型，Stellantis 根据车身尺寸规划了 STLA Small、STLA Medium、STLA 

Large、STLA Frame 四大平台，能够兼容纯电动、插混、燃油等动力类型，其中 Medium、

Large、Frame 分别在 2023 年 7月、2024 年 1月、2024 年 11 月陆续发布，目前欧洲市场

Medium 平台在 2024 年量产，至今陆续推出 3 款车型，Large 和 Frame 平台仅在北美量产

尚未进入欧洲。2026 年 Stellantis 将基于 Medium 平台推出 2 款车型，Large 平台也将登

陆欧洲市场推出 2 款车型，公司为了充分利用油改电平台 e-CMP 的生命周期，我们预计将

于 2026末~2027年推出 Small 平台。 

 

图表 31：STLA 纯电车及平台进化史——2024 年正向研发的纯电平台投入量产 

 
资料来源：STLA 官网, Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

 

车型规划

类型 平台 品牌 车型 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

雷诺 ZOE 4.7 10.1 7.4 3.8 1.6 0.5

日产 聆风 3.2 3.1 3.4 2.8 1.7 1.2 0.1

CMF-C/D 雷诺 Kangoo 0.5 0.2 0.2 0.1 0.6 0.8 0.6

油电兼容 Edison 雷诺 Twingo 0.3 2.5 2.7 1.7 1.4

雷诺5 1.3 5.1

雷诺4 0.5

Megane 3.0 4.1 3.0 1.3

Scenic 2.2 2.6

日产 Ariya 0.5 1.1 1.7 1.3

Twingo，

起售价2万

欧元

半正向开发

正向开发

AmpR Small

AmpR Medium
雷诺

雷诺

现有车型生命周期（年度销量，万辆）

雷诺-日产

B平台油改电

类型 平台 品牌 车型 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

e-208 0.0 3.1 4.1 4.5 4.7 3.8 1.6

e-2008 0.0 0.9 2.5 2.7 2.1 1.9 1.3

C3 1.0 2.8

C3 Aircross 0.4

C4 1.1 1.9 1.6 1.1 0.4

Corsa 1.3 1.9 2.3 2.7 1.3 0.9

Frontera 0.8

Mokka 1.1 2.1 1.9 0.6 0.4

菲亚特 600e 0.2 0.9 0.6

吉普 Avenger 1.1 1.4 0.8

E-3008 1.2 1.3

E-5008 0.2 0.7

Vauxhall Grandland 0.3

蓝旗亚 Gamma Gamma

吉普 Compass Compass

Giulia Giulia

Stelvio Stelvio

欧宝

STLA

Medium

STLA Large 罗密欧

标致

现有车型生命周期（年度销量，万辆）

e-CMP

车型规划

推出

STLA Small

油改电

正向研发

标致

雪铁龙
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3.1.4  奔驰：2025年 MMA平台量产，2026年基于三大平台强势开启新产品周期 

奔驰现有正向开发的纯电平台 EVA 仅支持 EQE、EQS 等中大型尺寸，EQA、EQB、E QC

等 MEA 平台属于油改电平台，基于 EVA 和 MEA 平台的产品是目前奔驰纯电车型的销量支

撑。2026年奔驰将基于入门级平台 MMA、核心平台 MB.EA、性能平台 AMG.EA推出 5款

车型，以及 2025年已上市的 2款产品大规模交付，2026年将是奔驰基于三大平台的产品大

年。 

 

图表 32：奔驰纯电车及平台进化史——2025 年推出入门级平台 MMA 及首款车 CLA，开启新一轮产品周期 

 

资料来源：奔驰官网, Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

3.1.5  宝马：2025年末 Neue Klasse 量产，2026年重点推出 iX3和 i3 

宝马目前的销量支撑仍然是基于 FAAR、CLAR平台推出的油改电产品，半正向开发的 i X 平

台作为过渡仅 1 款车型且售价高昂，2025 年末宝马推出真正意义上正向开发的全新平台

Neue Klasse，产品力实现质的突破。以宝马 iX3为例，基于 Neue Klasse 平台的 iX3 与油

改电 iX3 相比，电池容量由 74kWh 提升至 108.7kWh，实际续航由 385km 提升至 610km，

采用 800V 高压架构，快充功率由 104kW 提升至 225kW。宝马 iX3 将成为 2026 年交付的

主力车型，同时将推出全新纯电 i3，远期规划 40+款车型。 

 

图表 33：宝马集团纯电车及平台进化史——25Q4年推出首个正向开发平台Neue Klasse 及首款车BMW ix3 

 

资料来源：宝马集团官网, Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

 

车型规划

类型 平台 车型 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

EQC 1.4 1.6 1.7 1.3 0.1 0.0

EQA 2.1 2.3 3.8 4.1 3.1

EQB 1.6 2.1 3.2 2.5

EQE 0.8 2.0 2.1 1.2

EQS 0.1 0.7 0.6 0.5 0.2

CLA 0.2 2026交付主力

CLA 猎装版 CLA 猎装版

GLA GLA

GLB GLB

GLC 25Q4 GLC上市 2026交付主力

C级轿车 C级轿车

AMG.EA AMG GT XX AMG GT XX

油改电

MMA

MB.EA

正向开发

现有车型生命周期（年度销量，万辆）

MEA

EVA

类型 平台 品牌 车型 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027+

ix1 1.6 4.0

iX2 1.3 1.5

MINI Cooper 0.6 2.0 2.5 2.8 1.6 1.6

iX3 1.4 1.9 2.2 1.3 0.3

i3 3.2 2.3 2.5 2.0

i4 2.4 4.4 3.9 2.8

i5 0.3 1.9 1.6

i7 0.1 0.2 0.2 0.2

半正向开发 iX 宝马 iX 0.4 2.6 5.8 4.2 1.1

iX3
25Q4

iX3上市

i3 2026 i3上市

油改电

Neue

Klasse
宝马

远期规划

40+款车型
正向开发

CLAR

FAAR
宝马

宝马

车型规划现有车型生命周期（年度销量，万辆）



 

请仔细阅读本报告末页声明                                                                                Page  19 / 26 

 

[Table_Page] 汽车  

2025 年 12 月 22 日 

 

3.2  中国车企出海欧洲丰富产品供给 

中国车企出海欧洲，丰富了欧洲的车型供给，销量快速增长。 

 车型方面，中国自主品牌比亚迪、小鹏、零跑等早已布局欧洲市场，2024 年以来多款

车型在欧洲上市。中国具备完善的供应链体系和制造平价车型的能力，但受关税及维持

品牌调性等多重因素影响，中国电车在欧洲的定价维持了中上水平。为避免关税的影响，

中国车企逐步从产品出海转向产能出海，2025~2026 年比亚迪、小鹏、零跑的欧洲工厂

将陆续投产。 

 销量方面，2025 年随着欧洲新能源车重回增长，自主品牌在欧洲的销量大幅增长。在

欧洲销量具有一定规模的自主品牌中，除名爵外，比亚迪、零跑、小鹏都取得翻番以上

的增长，市场份额逐步提升。比亚迪市场份额由 2024 年的 1.7%提升至 2025 年 1-10

月的 4.5%，进入欧洲市场前十，位列第九位，其中 Seal U（对标国内宋 Plus）车型销

量连续多月保持第三名。 

 

图表 34：多款自主品牌车型在欧洲上市且保持较高定价（以德国为例）  图表 35：2025 年自主品牌（除名爵外）在欧洲销量大幅增长 

 

 

 

资料来源：EV Database, 五矿证券研究所  资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

图表 36：2025 年比亚迪、小鹏、零跑多款车型海外销量增加 

 
资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

 

 

 

品牌 车型 2023年上市 2024年上市 2025年上市

海鸥 2.3 - 3.1万欧元

ATTO 2 3.2万欧元

海豚 3.3万欧元 3.5万欧元

元PLUS 3.8万欧元 3.9万欧元

海豹 4.9 - 5.3 万欧元 4.7万欧元

汉 6.9万欧元

唐 7.1万欧元 7万欧元

海狮07 4.8 - 5.9万欧元

海豹U 4.8 - 5.4万欧元

T03 1.9万欧元

C10 3.8万欧元 4.2 - 4.5万欧元

B10 3 - 3.2万欧元

P7 5 - 7万欧元

G9 6 - 7.2万欧元 6 - 7.3万欧元

G6 4.4 - 5.2万欧元 4.4 - 5.2万欧元

小鹏

比亚迪

零跑

0

2

4

6

8

10

12

14

比亚迪 名爵 零跑 小鹏

2022 2023 2024 2024.1-10 2025.1-10

+300%

-1%

+4480% +175%

品牌 车型 动力类型 2022 2023 2024 2025.1-10

海豹U PHEV 0.6 5.0

海狮07 BEV 1.6

海豹 BEV 1.0 1.6

海豚 BEV 0.1 1.1 1.2

元PLUS BEV 0.2 1.3 1.3 1.1

海豹U BEV 0.4 0.9

海鸥 BEV 0.7

ATTO 2 EV BEV 0.6

MG领航 PHEV 1.7 1.2 1.3 3.1

MG4 BEV 0.7 7.2 5.1 2.2

MG EZS BEV 1.9 2.6 1.6 1.1

MG ES5 BEV 0.8

零跑T03 BEV 0.1 0.1 1.3

零跑C10 BEV 0.0 0.4

小鹏G6 BEV 0.2 1.0

小鹏G9 BEV 0.1 0.3 0.4

比亚迪

名爵

零跑

小鹏
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图表 37：欧洲市场各车企份额，近两年比亚迪、奇瑞、零跑、小鹏等市场份额不断扩大 

 

资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

3.3  价格：无补贴驱动的油电平价正在路上 

3.3.1  平价车型供给增加，电车降价+油车涨价向油电平价靠近 

2025年车企通过电车降价+油车涨价向油电平价靠近。我们梳理了欧洲销量较好的电车和油

车代表车型，电车售价普遍下降，售价更低的新车型进入销量排行榜，比如雷诺 5、起亚 EV3

等车型。2024年销量前十电车平均售价约 4.7 万欧元，2025 年 1-10月销量前十电车平均售

价约 3.9 万欧元，降幅达到 17%，而燃油车涨价幅度 3.2%。中型车基本实现油电平价，紧

凑型和小型车电车和油车价格不断靠近，但电车价格仍明显高于油车价格。 

2024-2025 年新车上市速度加快，3 万欧元以下平价车型供给增加。我们对欧洲每年上市的

纯电细分车型进行梳理，新增车型数量逐年增加，2024-2025 年年均新上市细分车型达到 240

款以上（包含换代）。价格带分布上，3 万欧元以下车型占比增加，7万欧元以上车型占比显

著降低。 

 

图表 38：电车价格（红色点）和油车价格（灰色点）逐渐接近 

 

资料来源：各公司官网, 五矿证券研究所 

 

2020 2021 2022 2023 2024 2025.1-10

30%

25%

20%
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比亚迪/奇瑞/零跑/小鹏，0%

上汽，1%
小鹏，0.5%

零跑，0.7%
奇瑞，1.3%
上汽，2.6%

比亚迪，4.5%

吉利，7.5%
吉利，7.2%

奔驰，11.7%

宝马，10.4%
宝马，10%

雷诺-日产

联盟，14%

奔驰，6.7%

特斯拉，7.7%

特斯拉，6%
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图表 39：2025 年前十个月销量前十车型平均售价下降 17%  图表 40：2025 年燃油车代表车型平均售价增长 3.2% 

 

 

 

资料来源：各公司官网, 五矿证券研究所  资料来源：各公司官网, 五矿证券研究所 

 

图表 41：欧洲新车上市数量及增速，2024 年重新加快新车上市速度  图表 42：欧洲新车上市价格带分布，近两年 3 万欧元以下车型增加 

 

 

 

资料来源：EV Database, 五矿证券研究所  资料来源：EV Database, 五矿证券研究所 

 

3.3.2  未来市场驱动下的油电平价需要欧洲本土完善的供应链体系 

欧洲电池供应链体系不完善，电池价格较高导致电车难以平价。欧洲在全球电池供应链分布

中，仅在三元电池制造和镍钴锰磷环节有少量的产能布局，完全没有正负极材料和磷酸铁锂

电池制造的能力。电池制造产能布局前五企业中，仅有两家是欧洲企业，其中Northvolt 在今

年破产，打击了欧洲企图打造本土供应链的雄心。不完善的供应链体系导致欧洲长期以来电

池组价格高于中国和美国水平，2024 年约高出中国电池价格的 48%。 

 

图表 43：在全球电池供应链分布中，欧洲仅在三元电池制造和镍钴锰磷环节有少量的产能布局 

  
资料来源：IEA, 五矿证券研究所 
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欧洲动力电池降本路径：引入中国供应链，转向磷酸铁锂电池。目前欧洲销售的电动汽车以

三元电池为主，磷酸铁锂电池占比从 2022 年的 3%提升至 2024 年的 10%，但仍远低于中国

的 75%。欧洲由于本土供应链不完善，中国电池制造商已积极在欧洲建厂，2025 年规划中

产能约 322GWh，占欧洲整体产能规划的 30%，投产时间集中在 2025年及以后，后续可考

虑完善磷酸铁锂电池供应链体系，推动欧洲动力电池转向磷酸铁锂，实现电动车降本平价。 

 

图表 44：欧洲电池价格始终高于中国和美国（单位：美元/kWh）   图表 45：欧洲电动车销售以三元电池为主，占比约 

 

 

 

资料来源：BNEF, 五矿证券研究所  资料来源：Battery  news, 五矿证券研究所 

 

图表 46：截至 2025 年 10 月 

企业  国家  投产时间 产能（GWh） 总产能（GWh） 

宁德时代 

匈牙利 2025 100 

204 德国 202X 14 

西班牙 20XX 50 

远景动力 

西班牙 2025 50 

115 法国 2029 30 

英国 2030 35 

亿纬锂能 匈牙利 2026 28 28 

中航锂电 葡萄牙 2028 15 15 

Sunwoda 匈牙利 202X X X 

合计     322 + X 

资料来源：Battery  news, 五矿证券研究所 

 

3.4  产品力：新平台带来续航和充电速度的革新 

正向研发平台解决了油改电平台电池布置空间受限的问题，电池容量提升，续航增加。传统

油改电平台的电池只能见缝插针的布置在原来发动机、油箱等位置，布置空间有限，电池容

量不足。全新平台的底盘重新设计后能布置更多的电池，大幅提升续航。2020 年欧洲市场新

上市车型续航大多不超过 400km，经过上一轮油改电向纯电平台的切换，目前续航 400km

以上车型占比已超过 80%，本轮新平台的投放将显著提高长续航车型占比。  

全新平台大多采用 800V 高压架构，充电速度大幅提升。大众首款纯电平台 MEB 仅支持 400V

架构，而新 MEB+平台升级至 800V，宝马 Neue Klasse 与奔驰的三大平台在上市之初即支

持 800V 高压。2020 年以来充电时间在 40 分钟以内的占比不断提升，全新平台采用 800V

高压架构后，有望进一步压缩充电时间。 
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图表 47：欧洲新上市车型续航里程分布情况，＞400km续航占比 83%  图表 48：欧洲新上市车型充电时间分布情况 

 

 

 

资料来源：EV Database, 五矿证券研究所  资料来源：EV Database, 五矿证券研究所 

 

四、 欧洲电动车长期趋势 —— 有望跳出周期，实现稳步增长 

根据我们的测算，若满足 2025~2027 年碳排放要求，欧洲未来三年平均渗透率需达到 33%。

2024年欧洲碳排放约 108g/km，欧洲 2025 年~2027 年碳排放平均值需满足 93.6g/km 的标

准，我们假设 2026年刚好满足标准，2027 年将减少碳排放用于弥补 2025 年多余的碳排放，

以 2024年数据为基础，测算可得 2025~2027 年渗透率分别是 25%、32%、35%，同比增速

约 28%、28%、16%。 

长期看 2030年&2035年碳排放目标修正，但合规压力仍然较大。近期欧盟委员会提出以灵

活的方式实现 2030 年和 2035 年的碳排放目标，包括：（1）允许 2030 年~2032 年期间的碳

排放租借；（2）车企满足 2035 年减排 90%的目标，剩余 10%通过补偿机制达成。与中美减

排目标相比，欧洲碳排放目标最为激进和严格，车企长期碳排放合规压力较大，尽早修订碳

排放目标有利于车企制定长期产品规划，逐步完成碳排放目标。 

欧洲影响电动车需求的各项指标正在稳步向好，看好长期需求。根据我们对碳排放目标、各

国激励&基建措施、车企平台&产品这三个核心指标的跟踪：（1）碳排放目标长期存在；（2）

各国政府重启购车补贴，推进充电桩补贴和建设目标；（3）车企平台换代更新，以续航和充

电为代表的产品力全面革新，油电价差逐步缩小。我们预计 2025 年欧洲新能源车渗透率约

25%，长期看仍有 3~4倍的市场空间，2025~2030 年 CAGR 约 16%。 

 

图表 49：中欧美三个地区相比，欧洲减排目标最为激进和严格（g/km） 

 
资料来源：工信部, EEA, EPA, 五矿证券研究所 
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图表 50：欧洲新上市车型续航里程分布情况，＞400km续航占比 83%  图表 51：欧洲新上市车型充电时间分布情况 

 

 

 

资料来源：IEA, 五矿证券研究所测算  资料来源：IEA, 五矿证券研究所测算 

 

风险提示 

1、 欧洲碳排放政策变动，影响电动车需求； 

2、 欧洲供应链建设低于预期的风险； 

3、 宏观经济对汽车销量影响的风险。 
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