
新能源汽车：新势力、外资陆续入场，市场竞争加剧

摘要：

2018年国内新能源汽车市场总体延续了高速增长的态势，增速表现与传统燃油车形成强

烈反差，商业化进程也有所提速。受“双积分”政策影响，大众等外资品牌加速了在华新能

源汽车布局，而蔚来等造车新势力也陆续杀入市场。与此同时燃料电池汽车在2018年受关注

度明显提升，市场也给予了较高期望。

但我们必须看到的是目前新能源汽车产业取得的成绩仍然是在产业政策的扶持、呵护下

取得的，新能源汽车本身的商业价值不应过分高估。同时由于产业政策的引导，大量资本仍

在源源不断的进入该领域，无论是新能源汽车制造还是动力锂电池，资本给予的热情依然高

涨。目前国内已规划和拟投资的新能源汽车、动力锂电池产能十分庞大，特别是许多颇具实

力的外资品牌也在陆续进入该领域，这令新能源汽车市场的竞争更趋复杂和激烈。未来几年

产业可能面临剧烈的洗牌和市场格局重塑。

一、新能源汽车继续保持高速增长

观点：2018年新能源汽车销量继续保持高速增长，受补贴政策调整的影响，乘用车市场

结构出现一定优化和改善。

2018年我国新能源汽车继续保持高速增长势头，前11个月国内新能源汽车累计销量为

102.98万辆，同比增长68.0%；其中新能源乘用车88.6万辆，同比增长84.8%，新能源商用车

14.4万辆，同比增长7.8%。而前11个月新能源汽车产量累计高达105.35万辆，同比增长

63.63%，预计全年产销量将很可能超120万辆，再创历史新高。在前11个月的新能源汽车累

计销量中，纯电动汽车为79.09万辆，占到新能源汽车总销量的76.8%。

图 1： 2011 年以来我国新能源汽车产量变化（单位：万辆）

资料来源：中汽协，工行投行研究中心（2018年数据为截止前 11个月累计）



2018年随着大批传统车企陆续进入该市场，显著丰富了新能源汽车市场。特别是上汽乘

用车、吉利等企业在2018年纷纷发力，市场占比明显提升。2018年前11个月国内新能源乘用

车销量排名前五位的企业分别是比亚迪、北汽新能源、上汽乘用车、奇瑞和吉利，其中比亚

迪销量高达19.2万辆（乘用车），市场占比22.4%，继续保持行业内的绝对领先地位，而北汽

新能源则以13.27万辆位居行业第二。上汽乘用车后来居上，2018年增长最为明显，前11个

月累计销量高达9万辆。除传统整车厂外，2018年部分造车新势力也开始崭露头角。

图 4： 2018 年国内新能源乘用车企业销量对比（单位：辆）

资料来源：乘联会，工行投行研究中心

图 5： 2018 年各类型纯电动乘用车占比

资料来源：乘联会，工行投行研究中心

2017年在纯电动乘用车中，A00级乘用车占比接近70%，而至2018年（截止10月份）已

下降至52.0%；A级乘用车2017年占比不足20%，至2018年则上升至31.4%，可以看出受补贴

政策调整的影响，产业结构总体趋向中高端特征已较为明显。

二、2019 年补贴将继续退坡，预计商用车和低端乘用车受冲击较大

观点：2019年新能源汽车的财政补贴将继续退坡，从市场预判来看，2019年仍将坚持差



异化的补贴退坡政策，预计商用车和低端乘用车受补贴退坡。

我国新能源汽车产业自启动商业化以来，各类扶持政策一直是影响产业发展的重要力

量，其中财政补贴的变化对产业的影响至为关键。2018年的新能源乘用车补贴采取了差异化

的退坡方式，有效推动了产业结构的升级。而根据市场传闻的2019年新能源汽车补贴退坡方

案，仍坚持差异化的原则。即低续航里程车型补贴继续退出，其中续航200千米以下的车型

补贴全退出，其他车型参照2018年补贴标准下调一档。与此同时，2019年补贴方案继续强调

能量密度要求的提升，即纯电动乘用车搭载锂电池能量密度需达到140瓦时/千克以上，才能

满足申请补贴的要求，能量密度达到160瓦时/千克以上可以享受基准补贴1.1倍的优惠。显然

工信部在坚持提高锂电池能量密度方面态度仍十分坚决。而从乘用车的退坡幅度看，各类车

型的退坡幅度大致在万元左右，400千米续航里程以上车型退坡幅度更少。因此总体来看，

纯电动乘用车的补贴退坡相对缓和，主要是低端乘用车受冲击相对较大一些。

表 6：市场传闻 2019 年新能源乘用车国补方案（单位：万元）

工况续航里程 2017 国补 工况续航里程 2018 国补 2019 国补

100千米～150千米 2.0 100千米～150千米 0.0 0.0
150千米～250千米

3.6
150千米～200千米 1.0 0.0
200千米～250千米 2.5 1.5

R>250千米

4.4
250千米～300千米 3.4 2.4
300千米～400千米 4.5 3.4

R>400千米 5.0 4.5
资料来源：工信部，工行投行研究中心

而在新能源客车方面，根据市场传闻方案，非快充类纯电动客车每千瓦时补贴将由2018

年的1200元下调至800元，下调幅度高达30%以上。由于新能源客车搭载电池容量较大，因

此30%的补贴退坡对客车企业的成本冲击和影响较大。同时值得注意的是，由于目前新能源

客车需要在行驶满2万千米后才能申请补贴，因此企业还要承受较大的资金压力。

除了财政补贴的影响外，各地方政府对于新能源汽车的推广对于产业的发展也至关重

要。2018年江苏、安徽、天津、云南、山东等各省相继发布了各自的新能源汽车推广计划，

明确了未来推广新能源汽车的数量、比例等目标，这对于稳定下阶段国内着新能源汽车的销

量却有积极作用。

三、造车新势力、外资陆续入场，市场竞争加剧

观点：我国新能源汽车自2014年启动商业化以来，很长时期国内市场为传统整车厂所垄



断，2018年具有互联网背景的大批造车新势力陆续落地，外资品牌也纷纷开启在华工厂建设，

产业竞争呈加剧态势。

2018年对于国内新能源汽车产业而言最大变化就是喧嚣多时的造车新势力陆续进入到

交付期，这不仅引起了市场的广泛关注，也使得当前国内的新能源汽车市场充满了变数。包

括蔚来汽车、威马、云度、合众、小鹏、电咖等一批造车新势力在2018年或者实现了整车交

付，或者已接近交付车辆，实现了从新能源汽车概念到整车落地的转变。

除了造车新势力的挑战外，对于国内新能源汽车产业而言，2018年最重磅的事件无疑是

大众、特斯拉等外资品牌正式吹响了进军国内新能源汽车市场的号角。长期以来，国内新能

源汽车市场完全以自主品牌为主，甚至在核心零部件动力锂电池方面，也没有外资企业的参

与。2018年我国政府首次表态将放宽外资在汽车领域的准入限制，外资进入我国汽车领域将

不再受50%持股比例的限制。其中2018年首先放开新能源汽车和专用车领域的持股比例限

制。外资持股比例的放开极大的刺激了外资品牌在华投资新能源汽车的意愿，加之2019年我

国将对乘用车实施强制的NEV积分考核，使得外资品牌加速了在华布局新能源汽车的步伐。

其中特斯拉和大众成为最先在华布局新能源汽车，也是投入力度最大的两家企业。2018年7

月，作为全球领先的纯电动汽车制造商，特斯拉宣布在华启动全资的纯电动汽车项目，规划

产能50万辆乘用车。这不仅是首个在华落地的外资新能源汽车项目，也是我国汽车工业发展

史上首个外资纯控股项目，成为我国汽车工业以及新能源汽车工业发展进程中的里程碑事

件。同时作为最早进入我国市场的外资品牌，2018年10月上汽大众在上海启动了在华的首个

纯电动汽车项目。该项目总投资高达170亿元，规划年产能30万辆，计划于2020年投产。

表 9：2018 年外资在华启动的新能源汽车项目

产能 拟投资 地点 备注

特斯拉 50 万辆纯电动 上海临港

光束汽车 16 万辆纯电动 51 亿元 长城、宝马各持股 50%

上汽大众 30 万辆纯电动 170 亿元 上海安亭

广汽本田 12 万辆纯电动 29.9 亿元 潜在总产能 17 万辆

资料来源：工行投行研究中心整理

四、燃料电池升温，实现商业化仍有距离

观点：燃料电池汽车是新能源汽车中除电动化之外的另外一条重要技术路线，2018年市



场对于燃料电池汽车的关注度大幅提升。但短期来看，制约燃料电池汽车发展的瓶颈还很多，

完全转向可能性并不大。

由于燃料电池汽车具有更好的适应性、环保性，特别是在动力补给时间和续航力表现上

远超目前的纯电动汽车，因此2018年以来国内各界给予燃料电池汽车极大的关注度。以潍柴、

长城、上汽等为代表的企业则显著加大了对燃料电池汽车的投资力度。不过尽管如此，燃料

电池汽车无论是在我国还是海外，其商业化进展都十分缓慢。2018年前三季度全球燃料电池

汽车（乘用车）也仅有2400辆，而2018年我国燃料电池汽车的销量预计不会超过千辆，且基

本以商用车为主。因此尽管从政府、市场、企业等各个层面都给予了燃料电池汽车高度重视，

但是我们看到产业发展的实际情况并不理想，商业化程度也很低。如果说纯电动汽车还处在

商业化的早期，那么国内燃料电池汽车当前阶段主要以示范为主。根据工信部的规划，到2020

年我国的燃料电池汽车的推广目标也仅仅是1万辆，远低于电动汽车200万辆的推广目标。

我们认为目前制约燃料电池汽车发展主要有三大瓶颈：一是在生产成本严重偏高，成为

制约其推广的最大障碍；二是产业技术突破难度大，短期内不易实现核心零部件的国产化；

三是氢能资源缺乏好的解决方案。根据现有数据显示，我国的电堆生产成本每千瓦在万元左

右，加上其他如空压系统、供氢系统等昂贵零部件，整车总成本远超传统燃油车。目前仅中

央财政给予燃料电池商用车的单车补贴高达30万元以上，高功率车型甚至达到50万元，如果

加上地方补贴，燃料电池汽车的补贴可以说是非常之高，即使在一定规模下推广对地方财政

也是相当严峻的考验。要实现生产成本的下降，首先则要实现关键核心零部件的国产化。而

目前我国燃料电池汽车的关键核心部件对外依赖非常严重，如电堆中的质子交换膜、铂催化

剂等完全依赖进口，其他如空压系统、供氢系统国产化虽有突破，但距离大规模的稳定供应

还有一定距离。由于燃料电池的技术难度和复杂性远高于动力锂电池，因此在短期内要实现

技术上的突破，完全实现国产化从而降低生产成本对于国内企业而言困难很大。相比之下，

我国的纯电动汽车则基本实现了关键零部件的国产化。第三个制约产业发展的瓶颈则在于氢

源供应的保障尚没有很好的解决方案。目前国内的燃料电池汽车使用的氢源主要以化工副产

氢为主，规模较小。如果未来大规模推广燃料电池汽车，则需要通过其他渠道产生稳定大量

的氢源，但目前为止国内尚未找到成熟可行的方案。同时加氢站的建设也相当滞后，对燃料

电池汽车的推广有一定制约。


