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华源证券近日发布汽车行业总量专题：国家自 2014年 8 月 1 日起开始多次公告提出

或延续对新能源汽车免征车辆购置税政策。其中， 在 2014年 9 月 1 日至 2023 年底期间，

新能源汽车免征车辆购置税且无免税额限制。 2024 年至2025 年底期间， 新能源汽车继续

免征车辆购置税， 但每辆新能源乘用车免税额不超过 3万元。

以下为研究报告摘要：

投资要点：

2026 年新能源汽车购置税补贴即将减半、 补贴技术要求亦将进一步提升。 国家自

2014年 8 月 1 日起开始多次公告提出或延续对新能源汽车免征车辆购置税政策。其中，

在 2014年 9 月 1 日至 2023 年底期间， 新能源汽车免征车辆购置税且无免税额限制。

2024 年至2025 年底期间， 新能源汽车继续免征车辆购置税， 但每辆新能源乘用车免税额

不超过 3万元。 而在即将到来的 2026 年至 2027 年期间的新能源汽车将减半征收车辆购

置税， 且每辆新能源乘用车减税额不超过 1.5 万元。 在购置税补贴金额逐步限制的同时，

补贴对于车辆本身续航、 燃料消耗量、 耗电量等技术要求也呈提升趋势。 以插混/增程乘



用车的纯电续航里程为例， 其纯电续航里程要求将从不低于 43km（ 2021~2025 年） 提升

至不低于100km（ 2026~2027 年） 。

2026~2027 年新能源购置税补贴政策的退坡或呈现影响面积广、 影响幅度大、 低价车

受影响更显著的三大特征。 1、 影响面积广： 预计 90%的新能源汽车消费者将显著受到购

置税补贴减半政策影响。 2026~2027 年， 30 万以上/以下销售价格的车型（ 上险量分别

占新能源总体的约 10%/90%） ， 需要新增缴纳的购置税金额占销售价格的比例分别为 5%

以下和 5%。 因此， 预计 90%的低价格带车型消费者对补贴退坡的感知都将比较明显， 补

贴退坡将较为确定地影响明年的总量需求。 2、 影响幅度大： 预计对超 95%的新能源消费

者，2026 年补贴退坡幅度为历史最高水平。 1） 从补贴退坡的绝对金额及占比上看， 对

销售价格 45 万元以下的车型（ 上险量占新能源总体的约 95%） ， 2026~2027 年的退坡

程度或为历史最高。 相比较而言， 明年的补贴退坡对高价格带车型的边际影响则相对较小。

2）从技术指标上看， 对 PHEV/EREV 纯电续航里程技术要求的提升幅度为历史最高。 3、

从结构上看， 插混/增程车的纯电续航里程要求提升， 预计将有部分低价格带新能源车型

不再能享受补贴。 2026-2027 年享受购置税减免的插电+增程乘用车的纯电续航里程要求提

升超 100%， 静态看预计有约 40%的插混+增程乘用车无法再享受补贴， 尤其或将对以比亚

迪等经济型插混车型为代表的 7~20 万元的紧凑型、 中型插混车型造成影响， 但对增程车

型则影响较小（ 注： 仅为静态测算， 实际上主机厂每年普遍会推出改款车型， 车型续航

里程或会增加， 因而实际受影响的车型比例预计较我们预测值低） 。

新能源乘用车行业销量与多重因素相关， 补贴仅为其中之一。 尽管当前新能源车渗透

率已超 50%， 但考虑到优质供给推出+新能源渠道逐步下沉+厂家/经销商或可能承担部分退

坡的补贴， 我们预计购置税补贴退坡下 2026 年新能源渗透率还能维持个位数百分点的小

幅增长， 潜在可超预期的点或看智驾迭代进展。 复盘过往的新能源乘用车补贴政策， 单

看补贴退坡确实会给乘用车销量带来负面影响， 但补贴退坡后的车型销量还与新能源补贴

在车型售价中的占比、 补贴退坡幅度、 厂家/经销商是否承担退坡的补贴及承担幅度等相

关；并且行业是否有较多优质供给、 以及行业的整体新能源渗透率水平是否还有较大提升

空间等都将影响新能源乘用车行业销量。 展望 2026 年新能源总量， 考虑到当下新能源车

渗透率已处于较高水平（ 50%+） ， 市场现有车型供给已相对充沛， 因此尽管

2025H2+2026年行业预计至少有超 40 款新能源新车推出， 但优质供给创造的优质需求增量

或有所下滑。不过， 考虑到 1） 新能源淘汰赛下， 厂家/经销商或将承担部分退坡的补贴，

厂家亦可能通过改款规避消费者对退坡前后购置税金额的直接对比， 以及 2） 新能源渠道

逐步下沉， 我们预计 2026 年新能源渗透率仍将维持小幅增长。 我们综合测算 2025 年新

能源乘用车上险量有望实现 1283 万辆， 同比+19%； 2026 年新能源乘用车上险量同比增

速或为 9%，其中 EV/PHEV/EREV 增速分别约 5%/11%/28%。 2026 年总量的潜在上修点或在

于 VLA等自动驾驶技术是否能够超预期， 从而靠技术创新创造额外需求。



新能源汽车销量小幅增长预期下行业仍存结构性机会， 维持汽车行业“看好” 评级，

建议关注以下几条主线： 1） 受新能源车购置税补贴退坡影响较小的高端车企： 建议关注

江淮汽车； 2） 新车周期强势， 有望较好对冲补贴退坡影响的车企： 建议关注吉利汽车、

上汽集团、 北汽蓝谷、 零跑汽车等； 3） 有望通过自动驾驶等技术创新创造额外需求的

车企：建议关注理想汽车-W、 小鹏汽车-W。

风险提示： 汽车政策不及预期， 宏观经济发展不及预期， 超预期的新产品推出较少等（

华源证券 李泽,秦梓月）
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