
 

 

新能源主题是天相投顾2005年就开

始花大力气跟踪做研究的一个专门课

题，我们形成了一个在电力设备、化工

汽车、机械等行业分析师的跨行业专题

小组，在风电、核电、太阳能、新能源

电池、汽车等方面都做了广泛深入的研

究。2007年至2008年我们推介了湘电股

份和华仪电气，2009年的年度策略我们

推介了东方电器和金风科技。在新能源

话题被热议的今天，为了让大家了解到

最新的可能对产业投资机会和产业发展

趋势，出现重大影响，形成重大机会的

技术变革和行业结构趋势变化，天相于

2009年1月15日，举办了题为《新能源离

我们还有多远》的专题会议。参会人数

达128人。天相的行业分析师与到场客户

进行了有效的互动。并且天威保变等上

市公司的代表前来参会，公司代表也就

投资者感兴趣的问题与投资者进行了深

入的交流。“新能源专题会议”成为天相

在新年伊始为客户呈现的第一场盛大的

投资盛宴。 

本报告是专题会中的一篇，主要从

世界新能源汽车市场的现状、中国新能

源汽车市场的现状、新能源汽车的未来

发展趋势及瓶颈、国家技术实力提升必

须把握的机会等角度讲述了新能源汽车

产业的发展。 
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《新能源离我们还有多远》专题报告会 

  “风光”商业化发展途径—危机现象与奥巴马新政带来的思考

 核电的春天即将到来——核电行业投资策略 

 新能源汽车产业的发展：国家技术实力提升必须把握的机会 

 聚氨酯——建筑节能新宠儿 

 《捕捉快速成长行业中的真正龙头--09 年 LED 行业投资建议》

 我们面对怎样的未来？ 

 

 

本报告主要内容： 

 世界新能源汽车市场的现状。目前，真正大规模量产的新能源

汽车只有混合动力汽车；全球混合动力车的需求主要集中在美

国和日本。 

 中国新能源汽车市场的现状。中国 863 电动车重大科技专项成

果目前包括：奇瑞 A5、长安杰勋、一汽奔腾 B70。 

 新能源汽车的未来发展趋势及瓶颈。燃料电池汽车是汽车的最

终发展趋势。它能做到真正的零排放、能量利用效率高；目前

在蓄电池技术上最大的困难是蓄电池容量的实时检测；在各种

蓄电池中，镍氢电池是目前混合动力车中用得最多的电池，它

在大规模量产阶段将面临镍金属资源问题、用在储氢合金上的

稀土储量瓶颈问题。 

 国家技术实力提升必须把握的机会：新能源汽车。控制系统供

应商掌控：汽车产业链的研发和技术发展方向；自动控制系统

研发的 V 型开发模式：缩短开发周期、节省成本；国家技术实

力提升必须把握的机会：156 个行业技术提升的承载者。 

 投资建议。一、长期投资机会，新能源汽车的研发促进企业技

术实力提升；二、交易性机会:“十城千辆”示范项目。 

 互动解答： 

 电力的汽车何时能具备经济性？ 

 石油价格下跌对新能源行业汽车的影响，是怎么看的？ 

报告日期：2009 年 1 月 16 日 
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首先，新能源汽车的定义是什么？2007年11月1日实施的《新能源汽车生产准

入管理规则》：按照发改委的文件，新能源汽车主要包含混合动力汽车、纯电动汽

车和燃料电池汽车。使用天然气、乙醇、生物燃料的替代能源汽车都不属于新能

源汽车。 

图一：2007年11月1日实施的《新能源汽车生产准入管理规则》 

 

 

 

 

 

 

 

1．全球新能源汽车的市场现状 

1.1  真正大规模量产的新能源汽车：混合动力车。目前，真正大规模量产的新能

源汽车只有混合动力汽车。美国、日本和欧洲也逐渐将重心放到混合动力汽车上。

日本和美国的混合动力车销量占汽车总销量的比重均不超过2.5%。混合动力汽车的

产业化已经成熟，未来将大批量生产。我国混合动力汽车近期发展目标是：到2012

年，年产量达百万辆级，占汽车总产量的10%以上。 

1.2  混合动力车主要需求国：美国和日本。目前，全球混合动力车的需求主要集

中在美国和日本。全球混合动力车的供给主要以丰田和本田为主。全球混合动力车

的畅销车型有普锐斯、凯美瑞和思域。 

2．中国新能源汽车市场的现状 

1.1  863电动车重大科技专项成果：奇瑞A5、长安杰勋、一汽奔腾B70。我们中国

的情况是这样的。我国2001年启动了国家863电动车重大科技专项，乘用车的成果

有奇瑞A5轻度混合动力车、长安杰勋中度混合动力车和一汽奔腾B70重度混合动力

车。我国现在共有10款电动客车及底盘、31款混合动力客车及底盘。 

3．新能源汽车的未来发展趋势及瓶颈 

1.1  新能源汽车的未来发展趋势：节能环保化、多样化。新能源汽车的未来发展
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方向有两个：一是节能环保方向，这是社会发展的大趋势；第二个是多样化方向，

它能充分利用不同能量源的优点实现优势互补，同时还体现了冗余的概念。2020

年之前是混合动力车唱主角，2020-2035年是电动汽车唱主角，2035年后是燃料电

池汽车唱主角。 

图二：新能源汽车的未来演化发展路径  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1.2  汽车的最终发展趋势：燃料电池汽车。燃料电池汽车是汽车的最终发展趋势。

它能做到真正的零排放、能量利用效率高，基本上能稳定在50%到70%的转换效率，

而传统发动机的最高转换效率为30%，在低速等工况下的转换效率只有15%甚至更

低。同时，它工作时没有噪音、没有机械振动，所以使用寿命长。它能够广泛的应

用于各种军事装备上、移动设备、电站和交通运输领域。现在的瓶颈主要是：它用

白金作催化剂、质子交换膜价格高昂，氢的制取、密封和储运困难。 

图三：燃料电池汽车的优缺点及其应用前景 

 

 

 

 

 

 

 

 

1.3  蓄电池技术上最大的困难：蓄电池容量的实时检测。在讲纯电动汽车的技术

瓶颈之前，首先介绍一些蓄电池的性能指标。第一个指标是比功率，它的大小决定

了车辆的最高速度和加速性能；第二个指标是比能量，它的大小决定了充一次电能

跑多远；第三个指标是循环次数，它的大小决定了蓄电池的使用寿命和折旧摊销年

限；第四个是充电时间的长短问题。目前，技术上最大的困难在于蓄电池容量的实
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时检测。 

1.4  纯电动汽车的瓶颈：蓄电池的性能。在各种蓄电池中，镍氢电池是目前混合

动力车中用得最多的电池，它在大规模量产阶段将面临镍金属资源问题、用在储

氢合金上的稀土储量瓶颈问题；锂离子电池的瓶颈主要是安全性、可靠性和一致性

问题，在研发人员的努力下磷酸铁锂锂离子电池的性能基本能够满足上述要求，开

始具备产业化的可行性。 

1.5  2020年之前的产业化目标：混合动力汽车。目前，大众型的混合动力车比普

通车贵25-30%。随着产销数量的增大，成本将进一步下降，美国一般补贴给消费者

2000-3000美元。混合动力车根据节油效果的不同，可以分为轻度车、中度车和重

度车，现在又研发了一种新型的混合动力车，它是混合动力车和纯电动汽车的一个

折衷。这个是全球畅销车型的价格信息。 

图四：不同混合动力车型的节油效果和优缺点 

 

 

 

 

 

 

4．国家技术实力提升必须把握的机会：新能源汽车 

图五：世界汽车技术的发展演变示意图 

 

 

 

 

 

  

 

 

1.1  控制系统供应商掌控：汽车产业链的研发和技术发展方向。为什么说新能源

汽车是国家技术实力提升必须把握的机会呢？首先，我们需要了解世界汽车产业的

发展趋势。现在，自动控制技术、计算机技术和电力电子技术已经发展到非常成熟

的地步，汽车电控化、模块化趋势非常明显。整车企业变得更像是服务型行业，控

制系统供应商控制着汽车产业链的研发和技术方向，获得最高的利润。新能源汽车

技术的发展能够带动156个行业技术的发展。 
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1.2  自动控制系统研发的V型开发模式：缩短开发周期、节省成本。传统汽车的

开发周期一般是3年，而利用控制系统的V型开发模式，可以将开发周期缩短到1.5

年。这种新型的开发模式广泛应用于自动控制系统的开发，如航天、飞机、船舶等

行业。 

1.3  国家技术实力提升必须把握的机会：156个行业技术提升的承载者。我们认

为，传统汽车技术的落后，新能源汽车技术的不成熟，是中国汽车产业的发展机会。

控制系统的研发特点需要研发人员深刻理解传感器、被控对象和执行器的工作原理

和特性，这就能从根本上提升研发人员的技术实力，进而提升国家的技术实力。跨

越式发展是个伪命题，核心技术的发展必须脚踏实地，不可能跨越混合动力车这个

阶段。 

5．投资建议 

1.1  投资关注点：国家的新能源汽车产业政策。目前，中国新能源汽车还处于起

步阶段，还没有大批量生产，难以实质上影响上市公司的基本面，上下游的带动作

用短期内还是比较小的。由于新能源汽车在提升国家技术实力方面的重要地位，我

们需要密切关注新能源汽车的产业政策。科技部和财政部投资200亿元的“十城千

辆”示范项目，已经在重庆、北京和武汉开始。我们预计09年的另外7个城市分别

为：长春、深圳、合肥、济南、上海、郑州和厦门。 

1.2  我们的投资思路有两个：长期投资机会和交易性机会。一、是新能源汽车的

研发促进了企业的技术实力提升，这是长期投资机会。二、“十城千辆”示范项

目这个题材，这是交易性机会。 

最后，是相关公司新能源汽车的进展情况。在这里需要指出的是，锂离子电池现在

大规模产业化的可能性较小，比亚迪的F3DM是混合动力车，它的双模跟通用、奔驰、

克莱斯勒和宝马联合开发的双模混合动力系统有本质区别。 

6．互动解答 

互动一：电力的汽车何时能具备经济性？ 

李孟海：我们的观点就是：电力驱动型汽车我估计说的意思是纯电动汽车，刚才已

经讲过了，我们的纯电动汽车在新能源汽车里面要占主流地位的话差不多要到

2020年之后，因为在国家不提供补贴的情况下，普通消费者愿意购买的时间点是

2020年。 

主要理由如下： 

（1）新能源汽车主要包含3种，混合动力车、纯电动车、燃料电池车；目前，全球

量产的只有混合动力车，比亚迪汽车的F3DM是插电式混合动力车，全球还没有真正
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意义上的纯电动车上市； 

（2）纯电动车的瓶颈在于蓄电池的性能不行，技术上还有问题，作为最有可能产

业化的锂离子电池技术，全球领先的丰田和松下的合资公司提供的产业化时间是

2010年； 

（3）混合动力车从1997年丰田的普锐斯上市以来，到现在全球混合动力车的销量

还不到100万辆，2008年1-9月是41万辆，纯电动车的发展至少还需要同样多的时间

来发展、完善，目前混合动力车上用的主要是镍氢电池，而镍氢电池的过充过放性

能差，不适合用于纯电动车； 

（4）中国国内的工艺技术基础肯定还得落后国外一段时间，所以2020年之后是比

较可靠的时间点。 

（5）现在混合动力车的销量还是比普通汽车贵25-30%，需要利用补贴来刺激销售，

但是考虑到纯电动汽车在技术上与混合动力车核心技术基本相同，因此这两个可以

相互抵消。 

 

互动二：石油价格下跌对新能源行业汽车的影响，是怎么看的？ 

李孟海：我们认为新能源汽车，主要是政府驱动型的，是国家的意志。从2001年新

能源汽车电动车重大专项立项以来都是政府来推着做的。产业的发展趋势来看技术

的核心是体现在系统的工艺基础上的。整个厂商是偏向与服务这一方面的。比如说，

福特中国，他们基本上主要是管亚太地区的零配件采购，现在福特有技术能力知道

我提出什么样的要求我采购什么样的东西，但是如果你几年之后再不做技术的话，

在这个方面就会比较弱了。所以说将来的主动权，控制器，零配件采购，这些东西

很多都是能由控制系统供应商来决定。控制系统体现整个世界技术的发展趋势，都

是朝向于智能化、自动化这个方面发展，这个方向的发展在我们中国现在还比较弱，

这个方向的发展还可以提高航空技术和军事方面。是国家战略性的角度，不是说石

油价格下跌你就不做了，是一个长期的过程。 
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 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 
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