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世界新动能,把握汽车新三化 强于大市（维持） 

——《新能源汽车产业发展规划（2021-2035 年）》点评 日期：2020 年 11月 03日 

  
 

[Table_Summary] 
事件： 

国务院办公厅发布《新能源汽车产业发展规划（2021-2035年）》 

投资要点： 

⚫ 确定未来 15年汽车产业发展的目标，新能源车确定性高增长：

规划首先明确新能源汽车产业是世界经济的新动能，新能源汽

车已成为全球汽车产业转型发展的主要方向和促进世界经济持

续增长的重要引擎；过去 10 年，我国新能源汽车已经完成由 0

到 1的市场导入，那么未来 15年我国新能源汽车将进入由 1到

100 的加速发展新阶段，明确指出到 2025 年新能源汽车新车销

售量达到汽车新车销售总量的 20%左右，相比之前征求意见稿

25%比例虽有所降低，但目标更为稳健且有望冲刺 25%，按 2020

年国内新能源车销量 120万辆及 2025年汽车新车销量 3,000万

辆预计，则未来 5 年新能源车销量年平均复合增速高达 38%，行

业确定性高增长，同时要求从 2021年重点区域的公共领域电动

化比例不低于 80%，预计公共领域新能源车推广力度将加快,至

2035 年纯电动汽车成为新销售车辆的主流，确定纯电动的主流

路线，预计 2035年新能源车占比高达 50%。 

⚫ 强调核心技术的自主可控，重点发展汽车“新三化”。规划部署

5 项战略任务，包括提高技术创新、构建新型产业生态、推动产

业融合发展、完善基础设施体系、深化开放合作等。汽车“新四

化”中删除共享化，因为共享只是商业模式并不是技术发展，重

点发展汽车“新三化”即电动化、智能化和网联化。其中在高新

技术创新中，重新定义“三纵三横”技术体系，以纯电动汽车、

插电式混合动力（含增程式）汽车、燃料电池汽车为“三纵”，

以动力电池与管理系统、驱动电机与电力电子、网联化与智能化

技术为“三横”，不可忽略是插电混动（含增程式）的市场潜力，

同时提升网联化与智能化技术在汽车领域的重要性。强调“动电

池、驱动电机、车用操作系统”等关键技术的自主突破，尤其是

将车用操作系统的重要地位明显提升，预计国内车用操纵系统

的开发及应用规模有望明显加大。在完善基础设施体系中，提及

“大力推动充换电网络建设”,明确“快充为主、慢充为辅”充

电网络体系，鼓励开展换电模式应用，提升快充地位，预计快充

基础设施将呈现高速，另外，推动智能路网设施建设，推进交通

标志标识等道路基础设施数字化改造升级等，随着 5G的推广，

构建人-车-路智能互联的 5G车联网将有望大范围应用。 

⚫ 投资建议：新能源汽车产业发展规划的发布，为国内未来 15年

的新能源汽车发展明确了方向，行业前景毋庸置疑，建议重点 
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股票简称 19A 20E 20PE 评级 

广汽集团 0.65 0.64 21.34 买入 

宁德时代 2.09 2.36 110.23 买入 

当升科技 -0.48 0.77 67.53 增持 
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关注汽车电动化、智能化、网联化中核心技术企业，投资方向：1）新

能源汽车产业链中如动力电池与管理系统、电机电控等掌握核心技术的

头部企业；2) 在新能源汽车的基础上，重视汽车智能化、网联化发展，

建议重点关注车载操作系统、智能驾驶、车联网等领域的核心零部件供

应商;3) 基础设施，如快充、智能网联路侧单元、加氢设施等设备供应

商。个股建议关注：广汽集团、宁德时代、当升科技、璞泰来、德赛西

威、伯特利、拓普集团、保隆科技等。 

⚫ 风险因素：新能源汽车销量不及预期，智能化、网联化发展不及预期 
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事件 

2020年11月2日，国务院办公厅发布《新能源汽车产业发展规划（2021—2035年）》; 

内容主要有以下几个方面： 

 

一、发展目标。 

1）、到2025年，我国新能源汽车市场竞争力明显增强，动力电池、驱动电机、车用

操作系统等关键技术取得重大突破，安全水平全面提升。注重新能源汽车安全的第

一属性，强调动力电池、驱动电机、车用操作系统等关键技术的重点突破。 

 

2）、到2025年，纯电动乘用车新车平均电耗降至12.0千瓦时/百公里，新能源汽车新

车销售量达到汽车新车销售总量的20%左右。电耗指标由之前的征求意见稿的11.0千

瓦时/百公里提升1.0千瓦时/百公里，实际上不能简单的用电耗指标约束产业发展，

提倡高质量、高端化的产品供给。新能源汽车新车销售量达到汽车新车销售总量的

20%左右，考虑到近2年国内新能源车的总销量的放缓将比例由征求意见稿的25%降低

至20%，将总量目标设置更加稳健，实际上2025年可冲刺25%。 

  

3）、2021年起，国家生态文明试验区、大气污染防治重点区域的公共领域新增或更

新公交、出租、物流配送等车辆中新能源汽车比例不低于80%。制定将新能源汽车研

发投入纳入国有企业考核体系的具体办法。因此，重点区域公共领域电动化推广力

度有望加大。 

 

4）、2025年，高度自动驾驶汽车实现限定区域和特定场景商业化应用。2035年，纯

电动汽车成为新销售车辆的主流，公共领域用车全面电动化，燃料电池汽车实现商

业化应用，高度自动驾驶汽车实现规模化应用。删除高度自动驾驶具体比例要求，

但目前由于L1-L2级别的渗透率已然较高，且不同级别的自动驾驶车型功能差异较

大，因此具体比例要求不合适，强调限定区域、特定场景的商业化应用。2035年，

纯电动将成为主流，公共领域全面电动化，燃料电池汽车实现规模化应用，预计新

能源车达到50%以上。 

 

二、规划部署5项战略任务 

 

1、提高技术创新能力。深化“三纵三横”研发布局，以纯电动汽车、插电式混合

动力（含增程式）汽车、燃料电池汽车为“三纵”，布局整车技术创新链，以动力电

池与管理系统、驱动电机与电力电子、网联化与智能化技术为“三横”，构建关键零

部件技术供给体系。强调电池技术、智能网网联技术、新能源汽车基础技术等方面

的核心技术突破。另外，加快建设共性技术创新平台，提升行业公共服务能力。 

 

2、构建新型产业生态。主张发挥龙头企业带动作用，打造产业链关键环节的生态

主导型企业。1）加快车用操作系统开发应用；2）推动动力电池全价值链发展，建

设动力电池高效循环利用体系；3）提升智能制造水平；4）强化质量安全保障。 

 

3、推动产业融合发展。1）推动新能源汽车与能源融合发展，加强新能源汽车与电

网（V2G）能量互动，促进新能源汽车与可再生能源高效协同；2）推动新能源汽车

与交通融合发展；3）推动新能源汽车与信息通信融合发展，如推进以数据为纽带的

“人—车—路—云”高效协同；4）加强标准对接与数据共享，明确车用操作系统、
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车用基础地图、车桩信息共享、云控基础平台等技术接口标准，促进各类数据共建

共享与互联互通。 

 

4、完善基础设施体系。加快推动充换电、加氢等基础设施建设，提升互联互通水

平，鼓励商业模式创新，营造良好使用环境。 

 

5、深化开放合作。践行开放融通、互利共赢的合作观，深化研发设计、贸易投

资、技术标准等领域的交流合作，积极参与国际竞争，不断提高国际竞争能力。 

 

三、保障落实原则与措施 

 

充分发挥市场机制作用，促进优胜劣汰，支持优势企业兼并重组、做大做强，进一

步提高产业集中度。完善企业平均燃料消耗量与新能源汽车积分并行管理办法，有

效承接财政补贴政策，研究建立与碳交易市场衔接机制。加强事中事后监管，夯实

地方主体责任。落实新能源汽车相关税收优惠政策，鼓励地方政府加大对公共服

务、共享出行等领域车辆运营的支持力度，给予新能源汽车停车、充电等优惠政

策。 

 

点评如下： 

 

1、确定未来15年汽车产业发展的目标，新能源车确定性高增长：规划首先明确新

能源汽车产业是世界经济的新动能，新能源汽车已成为全球汽车产业转型发展的主

要方向和促进世界经济持续增长的重要引擎；过去10年，我国新能源汽车已经完成

由0到1的市场导入，那么未来15年我国新能源汽车将进入由1到100的加速发展新阶

段，明确指出到2025年新能源汽车新车销售量达到汽车新车销售总量的20%左右，相

比之前征求意见稿25%比例虽有所降低，但目标更为稳健且有望冲刺25%，按2020年

国内新能源车销量120万辆及2025年汽车新车销量3,000万辆预计，则未来5年新能源

车销量年平均复合增速高达38%，行业确定性高增长，同时要求从2021年重点区域的

公共领域电动化比例不低于80%，预计公共领域新能源车推广力度将加快,至2035年

纯电动汽车成为新销售车辆的主流，确定纯电动的主流路线，预计2035年新能源车

占比高达50%。 

 

2、强调核心技术的自主可控，重点发展汽车“新三化”。规划部署5项战略任务，

包括提高技术创新、构建新型产业生态、推动产业融合发展、完善基础设施体系、

深化开放合作等。汽车“新四化”中删除共享化，因为共享只是商业模式并不是技

术发展，重点发展汽车“新三化”即电动化、智能化和网联化。其中在高新技术创

新中，重新定义“三纵三横”技术体系，以纯电动汽车、插电式混合动力（含增程

式）汽车、燃料电池汽车为“三纵”，以动力电池与管理系统、驱动电机与电力电

子、网联化与智能化技术为“三横”，不可忽略是插电混动（含增程式）的市场潜

力，同时提升网联化与智能化技术在汽车领域的重要性。强调“动电池、驱动电

机、车用操作系统”等关键技术的自主突破，尤其是将车用操作系统的重要地位明

显提升，预计国内车用操纵系统的开发及应用规模有望明显加大。在完善基础设施

体系中，提及“大力推动充换电网络建设”,明确“快充为主、慢充为辅”充电网络

体系，鼓励开展换电模式应用，提升快充地位，预计快充基础设施将呈现高速，另

外，推动智能路网设施建设，推进交通标志标识等道路基础设施数字化改造升级
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等，随着5G的推广，构建人-车-路-云智能互联的5G车联网将有望大范围应用。 

 

3、细分行业投资方向：新能源汽车产业发展规划的发布，为国内未来15年的新能

源汽车发展明确了方向，行业前景毋庸置疑，建议重点关注汽车电动化、智能化、

网联化中核心技术企业，投资方向：1）新能源汽车产业链中如整车、动力电池与管

理系统、电机电控等掌握核心技术的头部企业；2) 在新能源汽车的基础上，重视汽

车智能化、网联化发展，建议重点关注车载操作系统、智能驾驶、车联网等领域的

核心零部件供应商;3) 基础设施，如快充、智能网联路侧单元、加氢设施等设备供

应商。 

 

4、个股推荐投资逻辑： 

 

1）、新能源汽车。明确2025年新能源车销量占比20%，从2021年重点区域的公共领域

电动化比例不低于80%，至2035年纯电动汽车成为新销售车辆的主流。销量的高速增

长，对于拥有新能源车优质开发平台、具备爆款基因、掌握核心技术的自主新能源车

企或新造车实力将直接受益，建议重点关注广汽集团等。另外，下游新能源汽车销量

的高增长将直接带动动力电池、正、负极材料供应商出货量的提升，建议重点关注宁

德时代、当升科技、璞泰来等。 

 

2）、自动驾驶。规划明确重视汽车智能化、网联化技术发展，其中到2025年高度自动

驾驶特定场景商业化应用，对于在智能网联领域具有核心技术企业在汽车智能化、网

联化发展趋势中将迎来快速发展，建议重点关注德赛西威、伯特利等。 

 

3）、轻量化领域。纯电动乘用车新车平均电耗降至12.0千瓦时/百公里，不仅仅是对

动力电池技术要求，同时要求整车的轻量化技术及材质大范围应用，建议关注拓普集

团、保隆科技等。 

 

广汽集团（601238）：日系混动技术国内领先，广本、广丰产销量稳健增长，2020年

三季度广本、广丰销量保持20%以上的增长，中长期随着产能的逐步释放市占率有望

稳步提升。广汽自主新能源存在独立的可能，且新能源埃安品牌月销量逐步攀升并保

持6,000辆/月以上，相对来看广汽自主新能源成长空间更广。 

风险提示：集团销量不及预期，广汽新能源发展不及预期 

 

宁德时代（300750）：国内动力电池龙头企业，与众多一线车企合作，国内市占率高

达45%，2020年Q3季度国内动力电池装机量16.66Gwh，同比+35.45%，Q4季度为特斯拉、

本田配套的动力电池有望贡献增量，中长期随着全球新能源汽车销量的增长及公司

募投产能的逐步释放，公司动力电池出货量有望保持稳健增长，同时公司加深产业链

上下游合作协同，竞争优势持续扩大。 

风险提示：动力电池出货量不及预期，毛利率持续下滑 

 

当升科技（300073）：国内动力电池正极材料领军企业，下游客户包括SKI、三星、LG

化学、三洋能源等国际锂电巨头，随着全球新能源汽车的高速增长，公司正极材料出

货量有望大幅增加。为迎合海内外锂电材料供应需求，公司产能持续扩张，2020年Q3

季度江苏当升三期8,000吨产能正式投产，且常州当升将建立锂电新材料技术研究院

和年产5万吨正极材料生产线，具备高镍锂电正极材料供货能力，后期随着产能的逐
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步释放及高镍锂电正极材料出货占比的持续提升，公司业绩有望高速增长。 

风险提示：新能源车销量不及预期，正极材料价格大幅下降，新产能投产进度不及预

期 

 

璞泰来（603659）：国内中高端负极材料龙头企业，坚持人造石墨高端化路线，且对

负极产业链上游一体化布局，2020年公司在山东兴丰（单体）、内蒙兴丰部分产线已

完成厢式炉工艺改造，生产成本有望大幅降低，伴随海内外动力电池、3C领域需求量

的提升，公司负极材料出货量有望大幅增长，且通过原材料国产化、生产一体化实现

降本提效，公司中高端负极行业龙头地位越加稳固。 

风险提示：负极材料出货量不及预期，毛利率持续下滑 

 

德赛西威（002920）：自动驾驶、车联网等项目逐步落地，ADAS产品已实现规模化量

产且销售额实现高速增长，全自动泊车系统及代客泊车产品获得国内领军企业的规

模量产,L3级别自动驾驶域控制器在小鹏汽车配套车型上量产且加速拓展其他客户，

V2X产品、77G毫米波雷达也相应获得了车企项目订单。自主掌握云端在线升级技术、

网络安全技术、大数据分析及应用技术等核心技术，并逐步推动网联服务项目商业化

落地。 

风险提示：自动驾驶业务拓展不及预期，座舱电子业务发展不及预期 

 

伯特利（603596）：公司深耕汽车制动领域，掌握ABS、EPB、ESC等多种电控产品且市

占率位于国内自主前列，线控制动（WCBS）也有望年底投产，作为自动驾驶执行机构

的标配，将直接受益于汽车自动驾驶发展。另外轻量化铸铝转向节获北美通用等知名

主机厂订单，后期有望在全球市场大规模拓展。 

风险提示：电控业务拓展不及预期，线控业务发展不及预期 

 

拓普集团（601689）：力争成为全球Tier 0.5级汽车零部件领军企业，研发技术实力

较强，在保持汽车NVH减震系统与整车声学套组两项业务国内领先的同时，重点布局

汽车智能驾驶系统、热管理系统、轻量化底盘系统三大新业务。其中智能驾驶方面，

掌握IBS、EPS等技术且比肩外资，在热管理方面，已成功研发热泵空调、电子膨胀阀、

电子水阀、电子水泵、气液分离器等产品并快速推向市场；轻量化底盘系统，获自主

及新能源客户的认可，订单饱满。 

风险提示：轻量化业务发展不及预期，热管理业务拓展不及预期，智能驾驶业务拓展

不及预期 

 

保隆科技（603197）：掌握摄像头、毫米波雷达等ADAS传感器，摄像头、360环视系统

已开始批量生产，毫米波雷达、动态视觉传感器等处于市场验证阶段后期有望推出市

场，随着自动驾驶的普及，公司传感器业务有望保持高速增长；另外，公司液压成形

技术领先，与德国知名液压成形专家合资建厂进一步开发宝马、奔驰、奥迪等轻量化

业务，预计轻量化结构件有望放量。 

风险提示：传感器业务发展不及预期，轻量化结构件业务拓展不及预期，TPMS业绩下

滑 

 

5、风险提示 

新能源汽车销量不及预期，智能化、网联化发展不及预期 
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汽车行业重点上市公司估值情况一览表 

（数据截止日期：2020年11月03日） 

资料来源：WIND，万联证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_ImportEstInfo] 

证券代码 
公司 

简称 

每股收益 每股净资产 
收盘价 

市盈率 市净率 
投资评级 

19A 20E 21E 最新 19A 20E 21E 最新 

601238.SH 广汽集团 0.65 0.64 0.70  8.09 13.66 21.02 21.34 19.51 1.69 买入 

300750.SZ 宁德时代 2.09 2.36 3.70  26.34 260.14 124.25 110.23 70.31 9.88 买入 

300073.SZ 当升科技 -0.48 0.77 1.10  7.53 52.00 -108.63 67.53 47.27 6.91 增持 

603659.SH 璞泰来 1.50 1.9 2.63  8.37 111.50 74.33 58.68 42.40 13.32 增持 

002920.SZ 德赛西威 0.53 0.92 1.18 8.05 70.99 133.94 77.16 60.16 8.88 增持 

603596.SH 伯特利 0.98 1.05 1.36 6.15 35.38 36.10 33.70 26.01 5.75 增持 

601689.SH 拓普集团 0.43 0.55 0.82 7.16 35.87 83.42 65.22 43.74 5.01 增持 

603197.SH 保隆科技 1.05 1.23 1.56 6.84 31.20 29.71 25.37 20.00 4.56 买入 
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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

权利。 
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