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新能源车赛道“打滑” 基金经理力挺

□本报记者 李惠敏 徐金忠

近 年 来 赛 道 投 资 的 最 强

音———新能源车板块， 在2022年

年初上演了一出大幅波动、惊心动

魄的戏目。

新年首个交易周， 市场调整

主力集中在新能源车、CXO医

药、医疗以及芯片等板块上。新能

源车板块更是让2021年“冠军”

基金黯然失色，“冠军魔咒” 一说

再起。

中国证券报记者采访发现，

此前基金经理普遍预料到2022

年新能源车板块将是结构分化的

格局，特别是上游原材料、中游电

池等环节，随着供需环境的变化，

投资机会将深度分化。 但基金经

理同样认为， 新能源车板块近期

的急跌超出市场预期， 在产业长

期趋势不变的情况下， 调整同样

给了投资者较好的布局时点。

板块全线调整

A股市场2022年首个交易周整体表现不尽

如人意，上证指数下跌1.65%，各大指数震荡调

整后仍在寻找短期支撑。市场赚钱效应较差，逾

3000只个股下跌。在行业方面，下跌动力主要来

自新能源车、CXO医药、医疗以及芯片板块。 上

涨主力板块则主要是家电、银行、石油石化及房

地产等板块。 Wind数据显示，2021年三季度末

公募基金前五十大重仓股中， 有14只在上周跌

幅超过10%。 其中， 博腾股份四个交易日下跌

19.32%，凯莱英、北方华创跌幅超过15%，迈瑞

医疗、宁德时代、比亚迪等跌幅超过8%。

新能源车板块出现较大幅度调整， 更是引

发市场关注。板块“旗手” 宁德时代在2022年首

个交易周的四个交易日跌去8.18%。 这让“以新

能源车论英雄” 的公募基金收益排行榜瞬间

“失色” 。 Wind数据显示， 截至1月8日， 带有

“新能源” 字样的56只主动偏股型基金2022年

以来的平均跌幅为 7.35% ， 跌幅中位数为

7.93%。更有因成功投资新能源龙头企业而问鼎

2021年基金收益“冠军” 宝座的基金产品，遭遇

“开门杀” ，“冠军魔咒” 的梦魇挥之不去。

“有想到跌，但没想到这样跌。 ” 上海一位

基金经理谷诚（化名）的感叹，代表了很多投资

新能源车赛道基金经理的心声。 中国证券报记

者在此前的采访中也了解到， 基金经理多数认

为，新能源车板块进入2022年的机会将会分化。

例如，对于新能源车投资，农银汇理基金赵诣此

前在接受中国证券报记者采访时认为， 分化将

成为下一阶段该板块的主要特征。

赵诣表示，2020年新能源车板块龙头股表

现较好，2021年则是所有的行业公司， 甚至是

只要有概念的“新能源车+” 个股，都获得了不

错涨幅，2022年这种局面很难重现。 顺着这样

的逻辑，赵诣表示，随着产业链公司估值的进

一步提升，股价向上也有“天花板” ，最终还是

要看业绩增长情况。 目前来看，产业链中优秀

的公司还能实现进一步业绩增长，但差一些的

公司会遭遇市场检验，分化在所难免。 选择真

正好的公司进行投资，将是对抗分化和波动最

核心的“武器” 。

国泰基金林小聪表示， 不同于2021年上游

原材料价格的上涨和中游电池供求 “裂口” 带

来的机会， 未来一段时间新能源车的投资机会

将向下游转移，特别是受原材料涨价和“缺芯”

影响的整车企业。一旦压制因素解除，其盈利预

期和估值空间将迅速打开。

“从股票投资角度看，预期会走在基本面之

前。2021年是新能源车投资的理想阶段，实现了

量、价、估值齐升。 与2021年不同，2022年部分

新能源车企业或面临量升价跌或持平的情况，

估值难以扩张，或要收缩，属于均值回归。 2022

年，对新能源车的投资要‘接地气’ ，要去算销

量、算价格、算业绩弹性等因素，不能仅看逻辑、

赛道。 ” 建信新能源行业股票基金的基金经理

陶灿、 田元泉在评论近日新能源车行情突变时

如是表示。

关注行业景气度和企业盈利增长

谷诚认为， 新能源车板块预期和基本面的

“赛跑” ，阶段性来看，似乎是预期跑在了前面，

所以近期板块迎来了较大幅度调整。

在机构投资者看来， 导致该板块调整的原

因还有很多。 汇丰晋信宏观策略分析师沈超认

为，2022年市场开年表现不佳，一方面是外围股

市表现不佳，对A股成长股板块形成拖累；另一

方面，前期部分板块涨幅较大，新的一年资金有

换仓需求，导致部分板块有所回调。

除了宏观的大环境变化外， 从新能源车产

业的中观层面以及个股公司的微观层面， 基金

经理们又看到了怎样的变与不变？

近期，新能源车补贴“退坡” 成为投资者归

因板块下跌时的一大因素。

“补贴退坡每年都会发生，目前新能源车的

补贴绝对数额不大， 因此预计退坡对整体需求

的影响有限。 新能源车销量的暴增主要来自产

品力快速提升， 未来会看到电动车迭代速度进

一步提升，远超过燃油车，相对燃油车的产品优

势会扩大。 ” 前海开源基金崔宸龙表示。

赵诣则认为，补贴退坡一定是趋势，尤其在

行业逐步走向成熟后，符合正常商业逻辑，更多

需要回归看产品本质，是否有更好体验、更具性

价比、满足消费者需求，若回答是肯定，那么补

贴只是很小、很短期的影响因素。

所以，投资的专注视角，还是需要聚焦在

核心领域———行业景气度和企业盈利增长。 崔

宸龙指出，由于新能源车产业链较长，而扩产

周期导致部分环节在一段时间内出现供需不

平衡，从而导致价格波动。 这些波动都是短期

因素， 并不影响产业长期的发展趋势和空间。

新能源车的潜在需求巨大，优势产品持续供不

应求，根据远期空间判断，目前的新能源车渗

透率依然较低。

陶灿、田元泉认为，2022年上半年产业链中

上游大部分环节供给偏紧， 下半年随着部分环

节新增产能的释放，供需格局会有所改善，部分

环节有可能出现降价情况， 新能源车产业链尤

其是锂电池中上游环节的股价表现大概率将分

化。 新能源车渗透率是表征行业发展趋势的核

心指标，随着优质车型供给的持续增加，渗透率

上行的趋势没有发生变化。 2021年新能源车月

度渗透率从7%大幅提升至20%， 由于基数原

因，2022年渗透率提升的幅度将有所下降，但新

能源车需求增速仍将居高不下。

“回溯历史周期，C端消费品的渗透率一旦

超3%-5%，渗透率会加速提升。 核心原因在于

配套设施和配套生态圈的变化。 当渗透率提升

时，配套的基础设施增加很快，产品技术迭代、

故障解决等速度会加快， 消费者体验感大大提

升。目前新能源车渗透率持续提升，国内已突破

10%，全球在5%-10%的水平，新能源车还处在

景气加速向上的过程。同时，电动车只是电池应

用的一个场景，2021年已看到在储能等行业的

应用，比如重卡、工程机械等领域的电动化已开

始逐步放量， 也意味着相关企业新的增长点出

现，为企业业绩的持续增长奠定了基础。 ” 赵诣

表示。

把握投资节奏

新能源车投资的上下波动中， 投资者如何

自处？

“对于新能源车领域很多公司，普通的观点

认为是估值过高，其实不然。 大部分企业，尤其

是龙头企业在2021年的股价大幅上涨源于业绩

高速增长。 2022年真正优质的新能源车企业具

备更好投资价值， 近期调整不失为长期机构投

资者布局的时点。对于新能源车企业，2021年随

着产业链的逐步扩产， 全产业链的供不应求的

局面将逐步缓解，2022年有竞争力的公司业绩

有望维持高增长， 但部分公司业绩或会低于预

期。 ” 赵诣的观点直截了当。

陶灿、田元泉指出，新能源车行业中长期成

长性较确定、中国产业竞争优势突出、行业整体

估值合理，中期仍具有较大投资机会，若要配置

权益类资产， 新能源车行业未来是需持续关注

的重要方向。 但经过两年的上涨，板块短期存在

涨高回调的风险，对于机构投资者，2022年投资

的节奏感很重要；对于普通投资者，若前期已经

布局新能源车产业链相关基金， 现阶段可以考

虑适当获利了结， 若前期还未布局又在中长期

维度上看好行业，可以采取定投的方式介入。

“从长期投资角度看，布局新能源车最好的

时机一个是过去，另一个就是现在。 ” 崔宸龙提

醒,基民在投资相关基金前一定要充分认识到，

这类基金作为单赛道的产品，波动性一般较大，

同时产业的变化较多， 因此可以进行长周期投

资的闲钱适合购买波动较大的单赛道基金，而

需要在较短时间内使用的资金等不建议购买这

类基金，以免由于资金性质的不匹配导致亏损。

“不能因为持续的高景气、 前期的持续上

涨，就忘了成长股投资的高波动属性。 高收益

和低波动兼得不是长期的正常状态。 市场正在

以它的方式告诉投资者这一点。 不过，对于投

资者来说，这样的‘教育方式’ 过于严苛。 ” 谷

诚表示。

不过，很有意思的是，投资者也在适应新能

源车投资波动带来的机会。 Wind数据显示，今

年以来四个交易日，新能源ETF、电池ETF、锂

电池ETF和新能车ETF等增加的份额均超过1

亿份。


