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[Table_MainInfo] 

 新能源汽车逆势上扬，1 月销量同比高增 138% 

――汽车行业 1月销量数据点评 

分析师： 郑连声 SAC NO： S1150513080003 2019 年 2 月 18 日 
  

[Table_Summary] 
事件：2 月 18 日，中汽协发布 2019 年 1 月汽车产销数据，2019 年 1 月汽

车产销量分别为 236.5 万辆和 236.7 万辆，分别同比下降 12.1%、15.8%。

2019 年 1 月新能源汽车产销量分别为 9.1 万辆和 9.6 万辆，分别同比增长

113.0%、138.0%。 

点评： 

 新能源汽车逆势上扬，纯电动乘用车产销同比高增 

根据中汽协数据，汽车月销量自 2018 年 7 月份以来连续负增长，从 9 月开

始连续两位数下滑，2019 年 1 月不改颓势，继续以两位数下滑，汽车销量承

压明显。但新能源汽车逆势上扬、取得开门红，其中纯电动乘用车凭借 5.9

万辆和 6.5 万辆的产销量一骑绝尘，同比增速分别高达 153.6%和 188.5%；

插电混动乘用车的产销量分别为 2.2 万辆和 2.0 万辆，同比增速分别为 54.8%

和 52.5%；新能源商用车产销量分别为 0.9 万辆和 1.1 万辆，分别同比高增

90.1%和 135.1%。 

 去年同期基数低致产销高增，补贴退坡预期推动提前购车 

我们认为 1 月新能源汽车销量高速增长的原因主要有：一方面，去年同期新

能源汽车产销量分别仅为 4.06 万辆和 3.85 万辆，去年基数低；另一方面，

在今年新补贴政策至今仍未出台的情况下，补贴退坡预期推动消费者提前购

车；此外，以北京为代表的限购城市购买新能源汽车需求较强。我们认为，

在补贴退坡预期以及补贴政策对技术门槛持续提高的背景下，中高端新能源

乘用车未来将成为增长主力，从 2019 年第 1 批新能源汽车推荐目录中纯电

动乘用车平均续航里程大幅提升中可见这一趋势。 

 投资策略及推荐标的 

我们认为，新能源汽车市场已进入后补贴时代，新能源汽车补贴将加速退坡，

双积分政策的实施将建立产业发展反哺机制，高续航能力、高能量密度的新

能源汽车将成为主流，预计未来新能源汽车产销仍将保持快速增长。当前持

续提质降本仍然是新能源汽车产业改善供给、激发终端需求的关键，优质龙

头车企因具备研发优势、规模优势和更大的定价权而将充分受益。维持新能

源汽车板块“看好”评级，建议关注优质龙头企业，推荐比亚迪（002594）、

北汽蓝谷（600733）、宇通客车（600066）。 

传统汽车方面，由于汽车产销持续超预期的两位数下滑，节前发改委等 10 部

委联合发布了《进一步优化供给推动消费平稳增长促进形成强大国内市场的

实施方案（2019 年）》，其中提出六大举措促进汽车消费，涉及老旧汽车报废

更新、促进农村汽车更新换代、优化新能源汽车补贴结构、放宽皮卡进城限

制等。我们认为，随着后续各项细则的陆续落地，汽车产销有望改善，政策
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[Table_StkSuggest] 重点品种推荐 

比亚迪 增持 

北汽蓝谷 增持 
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落地的力度对汽车产销改善程度以及汽车板块走势高度有重要影响。建议关

注乘用车板块中的低估值优质标的，如上汽集团（600104），长安汽车

（000625，福特在华新车周期重启），长城汽车（601633）。 

风险提示：政策推出低于预期；新能源汽车市场增速低于预期；中美经贸摩

擦风险 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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